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والصلاة والسلام  ى توفيقو وعونو لإتمام ىذا العمل،والشكر لله عل الحمد لله رب العالمين،
 وعلى آلو وصحبو أجمعين وبعد: سيدنا محمد ،على أشرف المرسلين
لى أستاذتي الفـاضلة الأستاذة الدكتورة رايس حدة  متنان إعظيم العرفـان والابأتقدم 
 .طيلة إعداد ىذا العمليا لي توجييودعميا و  ه الأطروحةلتفضليا بالإشراف على ىذ
لأساتذة الأفـاضل أعضاء لجنة المناقشة على لى اإ التقديركما أتقدم بخالص الشكر و 
 والحكم عليو في سبيل تطويره. ،تشريفي بالموافقة على مناقشة ىذا العمل المتواضع
 مساعدة.لأستاذ الفـاضل عقبة ريمي على ما قدمو لي من أشكر اويطيب لي أيضا أن  
بفضليما بعد فضل   اللذان  ياوالدأن أسجل عميق شكري وتقديري ليسعدني جدا  كما 
لى وإ ،وميما أسيبت في شكرىما لن أوف حقيماأصبو إليو الله عز وجل حققت كل طموح  
تا لي المساعدة بكل  قدم اللتان  زوجي الذي لم يدخر جيدا لمساعدتي، والى أختايا








في ظل احتدام المنافسة بين مختمف الدول عمى جذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة  والاستفادة من 
مزاياىا باعتبارىا أفضل مصدر تمويمي خارجي في الوقت الذي تقمص فيو دور مصادر التمويل الخارجي 
وفير مناخ استثماري أقبمت الجزائر في الآونة الأخيرة عمى عيد جديد اتسم بميل ممحوظ  نحو تالأخرى، 
ملائم نظرا لإدراكيا لمدور اليام ليذه الاستثمارات وعدم قدرتيا عمى تحقيق التنمية الاقتصادية المنشودة 
بمعزل عن مشاركة الاستثمار الأجنبي المباشر، خاصة وأن الاعتماد عمى النفط كمصدر رئيسي لمدخل 
 لسوق العالمي وبالتالي تذبذب عائداتو.يعرض اقتصادىا ليزات مستمرة بسبب تذبذب أسعاره في ا
لأن حركة ىذه الاستثمارات واستمرار تدفقيا يعتمد عمى محددات عديدة ومتشابكة أبرزىا وضع و 
المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية في الدولة المضيفة والتي من أىميا سعر الصرف وميزان المدفوعات، 
متعمقة بأثر التغير في المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية عمى الإشكالية ال معالجةحاولت ىذه الدراسة 
) بالتحميل والقياس 2116-1991تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى الجزائر خلال الفترة (
 ).LDRAاختبار التكامل المشترك باستعمال منيج الحدود (باستخدام 
حجم الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الجزائر  وقد توصمت الدراسة إلى أنو بالرغم من نمو
خلال فترة الدراسة إلا أنو يبقى متواضعا بالنظر إلى الفرص والمؤىلات والإمكانيات المتاحة، كما أنو 
متمركز أكثر في قطاع المحروقات، إضافة إلى محدودية دوره بالنسبة للاقتصاد الوطني، وفيما يخص مناخ 
ائر فإن ترتيبيا في المؤشرات الدولية لمناخ الاستثمار يعكس ضعف بيئة الأعمال الاستثمار في الجز 
والاستثمار فييا والتي ضمت تكتنفيا جممة من المعوقات أىميا: صعوبة الحصول عمى القروض البنكية، 
غياب برامج خصخصة واضحة ومستمرة، مشكل العقار الصناعي، تنامي السوق الموازي والفساد 
 الخ.الإداري...
أما بالنسبة لنتائج الدراسة القياسية فقد توصمت إلى أن التغير في سعر الصرف الاسمي لمدينار 
الجزائري مقابل الدولار الأمريكي قد لعب دورا محدودا في تفسير حركة الاستثمار الأجنبي المباشر نحو 
بية ومعنوية إحصائيا عند )، فقد كانت العلاقة بين المتغيرين إيجا2116-1991الجزائر خلال الفترة (
، فيما لم يحظ رصيد الحساب الجاري إلى الناتج المحمي الإجمالي بالمعنوية الإحصائية ولم %5مستوى 
 يكن لو تأثير ممموس عمى حجم الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الجزائر خلال ىذه الفترة.
المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية (سعر الصرف، ، المباشرالاستثمار الأجنبي  الكممات المفتاحية:





Compte tenu de la concurrence intense entre les différents pays pour attirer les 
investissements directs étrangers et de bénéficier de ses avantages comme la meilleure source de 
financement externe tout en réduisant le rôle des autres sources de financement extérieur, 
l'Algérie est revenue récemment sur une nouvelle ère marquée par une tendance marquée à créer 
un climat favorable à l'investissement en raison de la perception du rôle de important pour ces 
investissements et l'incapacité à réaliser le développement économique souhaité dans l'isolement 
de la participation des investissements étrangers directs, d'autant plus que la dépendance du 
pétrole comme source majeure de revenus présente son économie continue aux chocs en raison 
de la fluctuation des prix sur le marché mondial et donc la fluctuation du pot Ath. 
 L'objectif principal de cette étude est d'aborder le problème de la variation des 
indicateurs macroéconomiques externes sur les flux d'IDE vers l'Algérie au cours de la période 
(1991-2016) analyse et mesure en utilisant le test d'intégration croisée en utilisant ARDL. 
 L'étude a révélé que, malgré la croissance des investissements étrangers directs à la 
taille Algérie au cours de la période d'étude, mais il reste modeste compte tenu des possibilités 
et des qualifications et les possibilités offertes, car il est plus dans le secteur des hydrocarbures 
centrée, en plus du rôle limité pour l'économie nationale, et en ce qui concerne le climat 
d'investissement dans Algérie, le classement des indicateurs internationaux du climat 
d'investissement reflète la faiblesse de l'environnement des affaires et de l'investissement, qui a 
perdu un certain nombre d'obstacles REO notamment: la difficulté d'obtenir des prêts bancaires, 
la privatisation de l'absence d'un programme clair et en cours, le problème de la propriété 
industrielle, la corruption administrative ... etc. 
 En ce qui concerne les résultats de la norme d'étude a conclu que le changement du taux 
de change nominal du dinar algérien par rapport au dollar américain a joué un rôle limité dans 
l'interprétation du mouvement IDE vers l'Algérie au cours de la période (1991-2016), il était la 
relation entre les variables positives et spiritueux statistiquement significatives au niveau 5%, le 
solde du compte courant par rapport au PIB n'était pas statistiquement significatif et n'a pas eu 
d'impact significatif sur le volume des investissements directs étrangers reçus en Algérie durant 
cette période. 
 
Mots-clés: Investissements directs étrangers, indicateurs macroéconomiques externes (taux de 





In light of the growing competition among countries to attract foreign direct investment 
and to benefit from its advantages as the best external source of financing, while the role of 
other external sources of finance has shrunk, Algeria has recently entered a new era 
characterized by a marked tendency to provide an appropriate investment climate due to its 
recognition of the role The importance of these investments and their inability to achieve the 
desired economic development in isolation from the participation of foreign direct investment, 
especially as dependence on oil as a major source of income presents its economy to continuous 
shocks due to fluctuating prices in the global market and thus fluctuating family Ath. 
The main objective of this study is to address the problem of the change in the external 
macroeconomic indicators on FDI inflows to Algeria during the period. (1991-2016) analysis 
and measurement using the cross-integration test using ARDL.  
The study found that despite the growth in foreign direct investment in Algeria during 
the study period, it remains modest considering the opportunities, qualifications and possibilities 
available. It is also more concentrated in the hydrocarbons sector, in addition to its limited role 
for the national economy. Algeria, its ranking in the international indicators of investment 
climate reflects the weakness of the business environment and investment in it, which is 
surrounded by a number of obstacles, the most important of which are: the difficulty of 
obtaining bank loans, the absence of clear and continuous privatization programs, the problem 
of industrial real estate. 
 As for the results of the standard study, it was found that the change in the nominal 
exchange rate of the Algerian dinar against the US dollar played a limited role in explaining the 
FDI movement towards Algeria during the period 1991-2016. The relationship between the two 
variables was positive and statistically significant at level 5%, the balance of current account to 
GDP was not statistically significant and did not have a significant impact on the volume of 
foreign direct investment received in Algeria during this period. 
 
Keywords: Foreign Direct Investment, external Macroeconomic Indicators (Exchange Rate, 
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 :تمييد -1
تشيد البيئة الاقتصادية الدولية الراىنة تحولات كبرى غير مسبوقة والتي تعتبر وليدة لظاىرة 
واليد العولمة التي جعمت من العالم قرية صغيرة أزيمت فييا كل الحواجز أمام انتقال رؤوس الأموال 
التكتلات الإقميمية واتساع نطاق  ،وذلك من خلال تعاظم حجم التجارة الدوليةالعاممة والسمع والخدمات، 
واكتساح أنشطة الشركات متعددة الجنسيات لمختمف المجالات نتيجة سياسات التحرر  والدولية،
الاقتصادي وتبني اقتصاد السوق، فضلا عن الثورة اليائمة في مجالي التكنولوجيا ونظم المعمومات، 
  .العرض وعالمية المنافسةفأصبحت العلاقات الاقتصادية الدولية تتميز بعالمية الطمب وعالمية 
التفاعل مع المحيط الخارجي خاصة النامية منيا وفي ظل ىذه الظروف تحاول مختمف الدول 
لجوئيا إلى أساليب مختمفة أبرزىا الاستثمار  وذلك من خلال قصد التكيف مع المستجدات العالمية،
تقمص الأجنبي المباشر كأفضل مصدر تمويمي خارجي، لاسيما وأنو يشيد نموًا ممحوظًا في الوقت الذي 
فبعد أن كانت ىذه الدول تنظر إلى الاستثمار الأجنبي  دور مصادر التمويل الخارجي الأخرى،فيو 
ب وسيطرة واستغلال لثرواتيا طيمة فترة الستينات والسبعينات، سرعان المباشر نظرة عداء واعتبرتو أداة ني
تفاقم و  ،فجوة الادخار والاستثماراتساع ما تحولت تمك النظرة في ظل معاناتيا من مشاكل كثيرة أىميا 
حد المصادر الأساسية  لتوفير أيعد النوع من الاستثمارات حاليا أصبح ىذا ف ،أزمة المديونية الخارجية
مويل اللازم لممشاريع التنموية والاقتصادية، ونقل التكنولوجيا المتقدمة، وتحسين الميارات والخبرات الت
وما لذلك من  ،وأساليب التسيير والتسويق، إضافة إلى توفير مناصب الشغل، وتعزيز القواعد الإنتاجية
مما أدى إلى احتدام  ،التطبيقية الحديثةغمب الدراسات الاقتصادية وىو ما أكدتو أ لمنمو الاقتصادي تحفيز
قصى الاستفادة من مزاياىا إلى أو ىذا النوع من الاستثمارات مثل المنافسة بين مختمف الدول عمى جذب 
 حد ممكن.
يعتمد عمى عوامل المضيفة إن حركة الاستثمارات الأجنبية المباشرة واستمرار تدفقيا نحو الدول 
محددات الطمب عمى بيصعب حصرىا وقياس بعضيا أحيانا والتي تعرف بل و  ،ومميزات عديدة ومتشابكة
رات الاقتصادية الكمية الخارجية في المؤشوضع ىذه المحددات  ومن أبرز الاستثمار الأجنبي المباشر،
وذلك لاعتبارىا المرآة العاكسة لموضع  ،ميزان المدفوعاتو الصرف  سعرمن أىميا لدولة المضيفة والتي ا
فيي التي تعطي الصورة الدقيقة والمفصمة عن الاقتصاد من حيث قوتو ومدى  ،الاقتصادي لأي دولة
مشاركتو في الاقتصاد العالمي ومركز تنافسيتو الدولية، وعميو فيي من أىم العناصر التي تتم دراستيا 
جل قرار الاستثمار من عدمو، وبالتالي فإن ليذه المؤشرات تيا من طرف المستثمر الأجنبي من أومراعا




  ‌ت 
وعمى غرار الدول النامية الأخرى، اقتنعت الجزائر تمامًا بعدم قدرتيا عمى تحقيق التنمية 
دية المنشودة بمعزل عن مشاركة الاستثمار الأجنبي المباشر، حيث أكدت عمى حاجتيا  الممحة الاقتصا
ورد خاصة وأن الاعتماد عمى النفط كم ،مباشرة أجنبية بية في شكل استثماراتإلى رؤوس أموال أجن
سعاره في تذبذب أيعرض اقتصادىا ليزات مستمرة بسبب والمشاريع التنموية  رئيسي لتمويل خزينة الدولة
فضلا عن بروز  ،عائداتو وانخفاضيا الحاد في الفترة الأخيرة وبالتالي انخفاضبل  لمطاقة السوق العالمي
لذلك  ،المتجددة طاقةىا ظيور مختمف مصادر البرز جديدة عمى المستوى العالمي أمعطيات اقتصادية 
أقبمت السمطات الجزائرية في الآونة الأخيرة عمى عيد جديد اتسم بميل ممحوظ نحو تحسين مناخ 
حيث قامت بإصلاحات اقتصادية عميقة ىدفيا تحسين أداء اقتصادىا من  الاستثمار المحمي والأجنبي،
ارا وفي مستويات محاولة جعميا أكثر استقر الداخمية والخارجية ل تحسين مؤشرات الاقتصاد الكمي خلا
وفتحت أجواءىا الاقتصادية أمام القطاع الخاص المحمي والأجنبي لإشراكو في إحداث التغير  مقبولة،
المتعمق  69-36القانون رقم أحدثيا  المنشود، كما أصدرت عدة تشريعات وقوانين منظمة للاستثمار
وفيما يخص الانفتاح الاقتصادي انضمت الجزائر إلى العديد من الاتفاقيات الاقتصادية  ،بترقية الاستثمار
التي ربطتيا بتكتلات دولية وا  قميمية مختمفة أىميا7 اتفاقية الشراكة الأورومتوسطية، واتفاقية المنظمة 
وفي مجال  ربي،العربية لضمان الاستثمار، واتفاقية تشجيع وضمان الاستثمار بين دول اتحاد المغرب الع
 ،صندوق دعم الاستثماربرزىا7 مت الجزائر بإنشاء ىياكل إدارية أقا ترويج لمفرص الاستثمارية المتاحةال
تشكل مجتمعة حمقة متكاممة تعمل عمى  ،والوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار ،والمجمس الوطني للاستثمار
أكبر قدر ممكن من الاستثمارات  جذبا سعيًا منيا لدعم الاستثمارات المحمية والأجنبية ومتابعتيا وترقيتي
 .الأجنبية المباشرة
 :شكالية الدراسةإ -2
الاستثمار الأجنبي المباشر أحد أىم الانشغالات التي يشكل موضوع تحميل محددات قرار توطين  
مستخدمين في ذلك عدة نماذج   ،تطرق إلييا الاقتصاديون من خلال الدراسات العديدة التي قاموا بيا
الاستثمار الأجنبي حجم عمى  حدداتلاليا تؤثر ىذه الموبيانات لتحديد المعايير والضوابط التي من خ
ساسا لاستثمار الأجنبي المباشر تعتمد أتوصمت معظم الدراسات إلى أن حركة ا حيث ،الوارد المباشر
ي ملائم يعكسو بدرجة كبيرة وضع من مناخ استثمار  ت التي تتميز بيا كل دولة عمى حدىعمى المقوما
 .داء المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية في الدولة المضيفةوأ




  ‌ث 
      7شكالية الدراسة التي نوجزىا في السؤال التاليإ وعمى ضوء ما سبق تبرز معالم    
أثر التغير في المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية عمى تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر  ماىو
 )؟6112-1991لى الجزائر خلال الفترة (إ ةالوارد
  وللإجابة عمى ىذه الاشكالية تنبثق التساؤلات الفرعية التالية7
 مقابل الدولار مدينار الجزائريالاسمي لصرف الومعنوية لمتغير في سعر إيجابية ىل ىناك علاقة  -
  )؟3696-6666لجزائر خلال الفترة (لى اة إعمى تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد الأمريكي
عمى الناتج المحمي الإجمالي إلى ية لمتغير في رصيد الحساب الجاري ومعنو إيجابية ىل ىناك علاقة  -
 )؟3696-6666لجزائر خلال الفترة (ا لىة إتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد
 :فرضيات الدراسة -3
  7تستند ىذه الدراسة عمى الفرضيات التالية 
عمى مقابل الدولار مدينار الجزائري الصرف الاسمي لومعنوية لمتغير في سعر إيجابية ىناك علاقة  -
 ).3696-6666لجزائر خلال الفترة (إلى ا ةستثمار الأجنبي المباشر الواردتدفقات الا
عمى الناتج المحمي الإجمالي إلى ومعنوية لمتغير في رصيد الحساب الجاري إيجابية ىناك علاقة  -
 ).3696-6666لجزائر خلال الفترة (إلى  ا ةلاستثمار الأجنبي المباشر الواردتدفقات ا
  :أىمية الدراسة -4
دوافع تشجيع  الدراسة أىمية بالغة نظرا لتزايد اىتمام مختمف الدول بدراسة يكتسب الموضوع محل
ذلك لدور الاستثمار الأجنبي المباشر ذاتو يعود ، و والاستفادة من مزاياهوجذب الاستثمار الأجنبي المباشر 
حول نحو قتصادي والتفي النشاط الدولي للأعمال مع التوجيات العالمية الراىنة المتسمة بالانفتاح الا
كما تأتي ىذه الدراسة منسجمة مع الواقع الاقتصادي في الجزائر وتتماشى مع الاىتمام  اقتصاد السوق،
الحكومي بيذا الموضوع، حيث يأتي ىذا الاىتمام انطلاقا من رغبة الحكومة في تنويع مصادر الدخل 
ة بسبب انييار أسعار النفط لأزمة حاد مؤخرا وتقميل الاعتماد عمى النفط، خاصة وأن الجزائر  تتعرض
والتي أثرت بشدة عمى البرامج التنموية المزمع تنفيذىا، لذلك كان لابد من دراسة أثر التغير في المؤشرات 




  ‌ج 
  أىداف الدراسة: -5
  التالية7تسعى الدراسة لموصول إلى الأىداف 
ذ قرار الاستثمار الأجنبي في اتخا الدراسةمحل  توضيح أىمية المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية -
 المباشر؛
 ؛ائز المناخ الاستثماري في الجزائرالتعرف عمى رك -
واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر من حيث حجمو وتوزيعو القطاعي وتوزيعو تحميل  -
 لبعض جوانب الاقتصاد الوطني؛تحميل دوره بالنسبة الجغرافي، إضافة إلى 
والكشف  ،تقييم مناخ الاستثمار في الجزائر من حيث موقعيا ضمن مؤشرات مناخ الاستثمار الدولية -
 ؛ف أمام المستثمر الأجنبيعن أىم العراقيل التي تق
عمى تدفقات محل الدراسة تحميل وقياس أثر التغير في المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية  -
 ).3696-6666لى الجزائر خلال الفترة (ة إالاستثمار الأجنبي المباشر الوارد
 :منيج الدراسةو حدود البحث  -6
حالة تطبيقية لقياس أثر التغير في  -الجزائر –بالنسبة لحدود البحث المكانية فقد اتخذت الدراسة 
المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية محل الدراسة عمى حجم الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد، أما فيما 
بدأت تي لوىي السنة الموالية تماما لمسنة ا 6666حدود البحث الزمنية فقد تم تحديدىا من سنة  يخص
تتجمى بوضوح، ىذا الأخير  9666أفريل  16الصادر في  96-96 والقرض سن قانون النقدفييا آثار 
إلى غاية سنة  ،الذي يعد تكريسا واضحا لمبدأ الإنفتاح عمى الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر
القانون رقم وىو  الآنلحد قانون متعمق بترقية الاستثمارات  أحدثصدار سنة التي تم فييا إىي الو  3696
فقد حممت الكثير للاقتصاد الجزائري ىذه الفترة  ةشمولي، إضافة إلى 3696أوت  09لمؤرخ في ا 69-36
مات صد، و من جية من إصلاحات اقتصادية عميقة وتحولات جذرية مغايرة تماما لما كانت عميو سابقا
والوقوف ، وىو ما سيتم توضيحو بالتفصيل في الفصل الثالث من الدراسة خارجية حادة من جية اخرى
  الجزائر. عمى حقيقة أثر ىذه التغيرات عمى حجم الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى
المنيج التاريخي وذلك لسرد فقد تم استخدام  ،الدراسةولموصول إلى الأىداف التي ترمي إلييا ىذه 
والإصلاحات الاقتصادية التي شيدىا الاقتصاد الجزائري  ،تطور الاستثمار الأجنبي المباشر واتجاىاتو
التطورات التي شيدىا الجانب القانوني المنظم للاستثمار الأجنبي المباشر في أىم و  ،خلال فترة الدراسة
 ــة الـعامةقـدمالم
 
  ‌ح 
الذي يركز عمى وصف دقيق لمظواىر الاقتصادية والتحميمي  لمنيج الوصفياكما تم استخدام ، الجزائر
ظري وىذا في معالجة الإطار الن لتحميلذلك ا مختمفة المستخدمة فيمينيا لمدلالات الالمختمفة ومن ثم تض
، وكذا في تقديم الاقتصادية الكمية الخارجية محل الدراسة لمتغيراتوا لاستثمار الأجنبي المباشرالكل من 
المنيج استخدام إضافة إلى ، مقومات المناخ الاستثماري وواقع الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر
قياسية مختمفة وىذا لقياس  لممتغيرات الاقتصادية من خلال نماذجالكمي الذي يركز عمى التحميل  الكمي
حجم الاستثمار الأجنبي المباشر عمى محل الدراسة ثر التغير في المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية أ
 .)3696-6666الجزائر خلال الفترة (لى الوارد إ
  :أساليب جمع البيانات والمعموماتمصادر و  -7
مجموعة من المراجع بالمغتين العربية والأجنبية من كتب الدراسة تم استخدام لإعداد ىذه 
لى التقارير الصادرة عن صندوق النقد الدولي والبنك بالإضافة إ وأطروحات دكتوراه ومقالات وممتقيات،
) التابعة stekraM IDFبيانات (قاعدة ، و )DATCNU( الدولي ومؤتمر الأمم المتحدة لمتجارة والتنمية
تقارير المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، العالمية، و  )semiT laicnaniF(لمؤسسة 
حصائيات الوكالة الوطنية لتطوير وا   ،رات الديوان الوطني للإحصائياتونش ،وكذا تقارير بنك الجزائر
  .الاستثمار
  قة:الدراسات الساب -8
شكمت ظاىرة الاستثمار الأجنبي المباشر مجالا خصبا لمكثير من الأبحاث والدراسات التي 
 اىتمت بتأصيل الظاىرة وتحديد مختمف جذورىا وأبعادىا النظرية والواقعية، فقد ازداد الاىتمام بمحاولة
ئين7 الأول يستعرض ىم محدداتيا في الدول المضيفة، وعميو سيتم عرض الدراسات السابقة في جز تحميل أ
ذلك عمى النحو ، و نجميزيةتعرض الدراسات الصادرة بالمغة الإالدراسات الصادرة بالمغة العربية والثاني يس
 التالي7
 :الدراسات بالمغة العربية -1-8
 ورقة عمل ضمن، محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول العربية)، 4696دراسة حسن، ( -
 7العربي منشورات صندوق النقد
ىدفت ىذه الدراسة الى تحديد العوامل المؤثرة في تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد الى 
)، وتمثمت ataD lenaP) في إطار تسمسل مقطعي (9696-2666الدول العربية خلال الفترة (
المتغيرات التفسيرية لمنموذج في7 حجم السوق، معدل التضخم، معدل نمو الكتمة النقدية، درجة الانفتاح 
 ــة الـعامةقـدمالم
 
  ‌خ 
التجاري، مؤشر الحرية المالية والمصرفية، مؤشر حرية الاستثمار، مؤشر الفساد الإداري، ومؤشر الإنفاق 
تج المحمي الإجمالي، ودرجة الانفتاح الحكومي الرأسمالي، وقد خمصت الدراسة الى أن كلا من7 النا
التجاري، ومعدل نمو الكتمة النقدية، ومؤشر حرية الاستثمار كان ليا أثر إيجابي ومعنوي إحصائيا، في 
حين لم يساىم كل من7 مؤشر الإنفاق الحكومي الرأسمالي، ومؤشر الحرية المالية والمصرفية، و مؤشر 
 اردة الى الدول العربية لكونيا لم تحظ بالمعنوية الإحصائية.الفساد الإداري في تفسير التدفقات الو 
، تحسين مناخ الاستثمار الأجنبي كآلية لتفعيل تنافسية الاقتصاد الجزائري)، 2696دراسة قريد، ( -
 :أطروحة دكتوراه
جراءات الكفيمة بتنمية القدرات الإ شكالية المتعمقة بماىيةمعالجة الإلى ىدفت ىذه الدراسة إ
تحسين مناخ الاستثمار وجعمو يستجيب لمؤشرات الأداء والتقييم كيفية التنافسية للاقتصاد الجزائري وب
 تقييم مناخ الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائروذلك من خلال  ،المعتمدة من طرف المؤسسات الدولية
باستخدام المنيج الوصفي  ةيعن طريق تحميل موقع الاقتصاد الجزائري في أىم تقارير التنافسية الدول
جنبية المباشرة في ليو الدراسة أن سياسة جذب الاستثمارات الأأبرز ما توصمت إالمنيج التحميمي. ومن و 
ول لمناخ الاستثمار والمتمثمة في المزايا النسبية كالموقع الجيل الأتراىن عمى محددات لا تزال الجزائر 
في جور...الخ وىو ما يفسر النتائج المتدنية للاقتصاد الجزائري الأض ولية وانخفالجغرافي ووفرة المواد الأا
 كل تقارير التنافسية الدولية.
أطروحة محاولة تحميل،  :إشكالية الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر)، 1696، (ناصوردراسة  -
 :دكتوراه
الجزائر من خلال محاولة ىدفت ىذه الدراسة إلى تحميل ظاىرة الاستثمار الأجنبي المباشر في 
تحديد العوامل المؤثرة عمى جذب تدفقاتو، والتي تضمنت بعض المتغيرات الاقتصادية الكمية وبعض 
المتغيرات المؤسساتية (نوعية البيروقراطية، مستوى الفساد وممف الاستثمار)، وذلك باستخدام المنيج 
بار التكامل المشترك تبين أن لبعض المتغيرات الصفي، المنيج التحميمي والمنيج الكمي، وبعد إجراء اخت
الاقتصادية الكمية أثرا عمى جذب الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الجزائر غير أن تأثيرىا يبقى محدودا 
وغير معتبر، في حين كان لبعض المتغيرات المؤسساتية أثر معنوي معتبر عمى جذب ىذا النوع من 
 الاستثمارات إلى الجزائر.
تحميل أثر السياسات الاقتصادية عمى تنمية الاستثمارات الأجنبية )، 0696بن سمينة، (دراسة  -




سات الاقتصادية المتبعة في ظل شكالية المتعمقة  بتأثير السياىدفت ىذه الدراسة إلى معالجة الإ
الاقتصادية عمى تنمية الاستثمارات الأجنبية المباشرة في الجزائر بالتحميل والقياس خلال صلاحات الإ
) باستخدام طريقة المربعات الصغرى العادية لتحديد علاقة الانحدار المتعدد بين 6696-6566الفترة (
(الناتج المحمي  7ميةمى الجزائر وأىم المتغيرات الاقتصادية الكستثمار الأجنبي المباشر الوارد غكل من الا
جمالي، رصيد الموازنة محمي الإالاجمالي، معدل التضخم، رصيد الحساب الجاري كنسبة من الناتج ال
جمالي، خارجي كنسبة من الناتج المحمي الإجمالي، نسبة الدين اللعامة كنسبة من الناتج المحمي الإا
 من ن كلالى أوقد توصمت الدراسة إ .تغيرات سعر الصرف الاسمي لمدينار الجزائري مقابل الدولار)
جمالي وكذا معدل التضخم قد لعبا دورا ميما في تفسير حركة الاستثمار الأجنبي متغير الناتج المحمي الإ
عمى تدفقات  اممموس االمباشر نحو الجزائر خلال فترة الدراسة، فيما لم يكن لباقي المتغيرات تأثير 
 .لى الجزائر خلال ىذه الفترةإستثمار الأجنبي المباشر الواردة الا
المباشر لممممكة  الأجنبيتحديد العوامل المؤثرة في تدفق الاستثمار )، 6696( ،الرحمان عبد دراسة -
 7ورقة عمل ،)7112-1991العربية السعودية (دراسة قياسية 
المباشر لممممكة  الأجنبيتدفق الاستثمار ىدفت ىذه الدراسة الى تحديد العوامل المؤثرة في 
ارد ت التفسيرية وىي7 حجم السوق، المو وذلك بتقدير نموذج يتضمن عددا من المتغيرا العربية السعودية
الاستثمار المحمية، مدى الاستقرار الاقتصادي  بيئة ،الطبيعية، الانفتاح الاقتصادي، سعر الصرف
ن ىناك ارتباط خطي قوي لكل من أ قطاع الخاص، وتوصمت الدراسة الىوالائتمان المصرفي المحمي لم
في حين لم تمعب باقي المتغيرات دورا ممموسا  ،حجم السوق والائتمان المصرفي المحمي لمقطاع الخاص
 في التدفق الوارد لكونيا غير معنوية إحصائيا.
 :الدراسات بالمغة الأجنبية -2-8
 ngieroF no snoitautculF etaR egnahcxE fo tcapmI ehT ,)7102(, alatruM -
 : elcitra ,airegiN ni tnemtsevnI tceriD
وتأثير  ،والاستثمار الأجنبي المباشرىدفت ىذه الدراسة إلى تحميل العلاقة بين سعر الصرف 
وذلك  ،)2696-9666جمالي في نيجيريا خلال الفترة (بي المباشر عمى الناتج المحمي الإالاستثمار الأجن
ن ىناك علاقة لى أالدراسة إوتوصمت باستخدام تقنيات الانحدار وتحميل الارتباط بين متغيرات الدراسة. 
يجابية ضعيفة بين مباشر من ناحية، وىناك علاقة إجنبي الالأة بين سعر الصرف والاستثمار يجابية قويإ
من ناحية اخرى، كما أن ىناك تدفقا كبيرا للاستثمار جمالي جنبي المباشر والناتج المحمي الإالاستثمار الأ




جنبي المباشر والناتج المحمي الإجمالي لى أن كل من سعر الصرف، الاستثمار الأالفترة وخمصت أيضا إ
 يجابيا.ترتبط ارتباطا إ
 tceriD nieroF no seiciloP  tnemnrevoG fo tcapmI ehT ,)4102(, amsO -
 larotcod , naduS fo esac ehT: seirtnuoC gnipoleveD ni  tnemtsevnI
 : siseht
ثر السياسات الحكومية التي يتبعيا البمد المضيف عمى حجم ىدفت ىذه الدراسة إلى تحميل أ
ثر ىذا الأخير عمى التنمية الاقتصادية لمبمد المضيف، وذلك الأجنبي المباشر الوافد ومن ثم أ الاستثمار
والمنيج الكمي لدراسة باتخاذ السودان دراسة حالة وباستخدام كل من المنيج الوصفي، المنيج التحميمي 
وقد توصمت الدراسة إلى نبي المباشر. ثر التدابير التي اتخذتيا حكومة السودان لتشجيع الاستثمار الأجأ
البنية ب والاىتمامعادة الييكمة الاقتصادية صادي وا  التحرر الاقت انتياج حكومة السودان لسياساتأن 
دى الى جذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة في ثلاثة قطاعات ية والخصخصة وغيرىا من التدابير أالتحت
 أساسية ىي النفط، العقارات والاتصالات. 
 ,aidnI ni tnemtsevnI tceriD ngierof fo stnanimreteD ,)3102( ,uneR ,ruaK -
 :elcitra , sisylana laciripme na
لى تحميل محددات الاستثمار الأجنبي المباشر التي تؤثر عمى حجم ىذه الدراسة إىدفت 
تخدمة سيرية المس)، حيث تمثمت المتغيرات التف0102لى اليند سنة (ستثمار الأجنبي المباشر الوارد إالا
جمالي، احتياطي النقد الأجنبي، المديونية الخارجية، التضخم، سعر الصرف في كل من الناتج المحمي الإ
لى أن الناتج الدراسة إوالانفتاح الاقتصادي، وذلك باستخدام المنيج التحميمي والمنيج الكمي. وقد توصمت 
ستثمار الأجنبي يجابيا عمى تدفقات الاتأثيرا إالصرف الأجنبي كان ليما  جمالي واحتياطيالمحمي الإ
 سمبية لباقي المتغيرات التفسيرية. آثارلى اليند، في حين لوحظت المباشر الواردة إ
 :تتميز بو ىذه الدراسة عن الدراسات السابقة ما -3-8
المباشر تختمف ىذه الدراسة عن الدراسات السابقة التي عالجت جميا ظاىرة الاستثمار الأجنبي 
سعر  7مؤشرين من المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية والمتمثلان في برزمن حيث ربط الظاىرة بأ
، كما ووضع ميزان المدفوعات معبرا عنو برصيد الحساب الجاري إلى الناتج المحمي الإجمالي ،الصرف
الدراسة والذي من خلالو تم  يكمن الاختلاف أيضا في المنيج المستخدم والنموذج المتبع لاختبار فرضيات
ثر التغير في المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية عمى حجم الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد قياس أ
اختبار التكامل المشترك باستعمال منيج الحدود حيث تم استخدام  لى الجزائر خلال فترة الدراسةإ
 ــة الـعامةقـدمالم
 
  ‌ر 
لى ذلك فقد تميزت ىذه الدراسة بشموليتيا فة إضا، إ)9sweiV-E) ضمن البرنامج الإحصائي (LDRA(
) والتي تعد ذات أىمية بالغة نظرا للإصلاحات العميقة والتحولات 3696-6666الزمنية (من حيث الفترة 
 .الجذرية التي شيدىا الاقتصاد الجزائري خلاليا
 :صعوبات الدراسة -9
 :واجيت الباحثة أثناء إعداد ىذه الدراسة بعض الصعوبات أىميا
في إطار الإصلاحات الييكمية الاقتصادية التي قامت بيا الجزائر، لم يكن ىناك فصل واضح بين  -
وىو  ،الإصلاحات في مجال الاستثمارات الأجنبية المباشرة والإصلاحات في ميادين اقتصادية أخرى
  .ما أدى إلى صعوبة استخلاص القواعد المنظمة للاستثمار الأجنبي المباشر عمى حدى
بعضيا باختلاف  تضارببسبب صعوبة التأكد منيا الحصول عمى أحدث الإحصائيات نظرا ل وبةصع -
 .مصادرىا
   :ىيكل الدراسة -11
لى المقدمة العامة والخاتمة بالإضافة إمن أجل الإلمام بمختمف جوانب الموضوع جاءت الدراسة  
  عامة في ثلاثة فصول أساسية كالآتي7ال
شكالية التي تنطمق منيا الدراسة والأسئمة الفرعية والفرضيات التي إلى الإوتطرقنا فييا  :المقدمة العامة -
حدود و  عةحاولت الدراسة التأكد من صحتيا، ثم توضيح أىمية الدراسة وأىدافيا، وكذا المنيجية المتب
لى عرض أىم الدراسات السابقة ذات ، إضافة إالدراسة، ومصادر وأساليب جمع البيانات والمعمومات
 ، ومحددات الدراسة.بالموضوع محل الدراسةالصمة 
تضمن ىذا الفصل الإطار النظري للاستثمار الأجنبي المباشر حيث جاء في أربعة  الفصل الأول: -
مباحث، تناول المبحث الأول ماىية الاستثمار الأجنبي المباشر من حيث المفيوم، الخصائص، 
ي لتحميل أىم النظريات التي حاولت تفسير والأشكال، فيما خصص المبحث الثان ، الدوافعالمكونات
الظاىرة وكذا مقومات المناخ الاستثماري الجاذب للاستثمارات الأجنبية المباشرة، أما المبحث الثالث 
خاصة المحتممة لظاىرة الاستثمار الأجنبي المباشر عمى اقتصاديات الدول المضيفة  الآثارفتناول 
الاستثمار الأجنبي المباشر  سمبية، بينما تعرض المبحث الرابع لتطوريجابية والشقييا الإبالنامية منيا 
 .عمى الصعيد العالمي والعربي واتجاىاتو
 ــة الـعامةقـدمالم
 
  ‌ز 
وعلاقتيا بالاستثمار محل الدراسة لى المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية تطرقنا فيو إ الفصل الثاني: -
ل مدخلا عاما لسعر الصرف من الأجنبي المباشر، حيث جاء في أربعة مباحث تناول المبحث الأو 
، الأنظمة وأىم النظريات المفسرة لسعر الصرف، ل المؤثرة فيو، الوظائف، الأنواعحيث المفيوم، العوام
ث الثالث فتناول سياسة سعر في حين تعرض المبحث الثاني لسوق الصرف الأجنبي، أما المبح
حيث المفيوم، المكونات، العوامل  لى ميزان المدفوعات منق المبحث الرابع إ، بينما تطر الصرف
المؤثرة فيو، التوازن والاختلال في ميزان المدفوعات وطرق معالجة الاختلال، لنختم ىذا الفصل 
 .بالاستثمار الأجنبي المباشر ميزان المدفوعاتبتوضيح علاقة كل من سعر الصرف و 
مباحث، تناول المبحث الأول منيا واقع مناخ الاستثمار في أربعة جاء ىذا الفصل في  الفصل الثالث: -
لى الوضع السياسي والأمني، في ظل الإصلاحات الاقتصادية المنتيجة من خلال التطرق إالجزائر 
الوضع الاقتصادي، الوضع القانوني والمؤسسي المنظم لمظاىرة في الجزائر، ومحفزات وضمانات 
لى واقع الاستثمار الأجنبي مبحث الثاني إفي الجزائر، بينما تطرق الحماية الاستثمار الأجنبي المباشر 
والتوزيع القطاعي والجغرافي لمظاىرة، ثم والمخزون المباشر في الجزائر من خلال توضيح الحجم 
تقييم مناخ الاستثمار تحميل دوره بالنسبة لبعض جوانب الاقتصاد الوطني، أما المبحث الثالث فتناول 
نطلاقا من تحميل مكانة الجزائر ضمن أىم المؤشرات الدولية لقياس مناخ الاستثمار، ويمي في الجزائر ا
قياس  رابعالمبحث الر الأجنبي المباشر في الجزائر، في حين تضمن ذلك عرض لمعوقات الاستثما
ي ستثمار الأجنبعمى تدفقات الامحل الدراسة أثر التغير في المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية 
حصائيا مع تفسير النتائج المتحصل عمييا إ) 3696-6666لى الجزائر خلال الفترة (المباشر الواردة إ
 .واقتصاديا
، إضافة ت المقدمة بناءا عمييامقترحالتي توصمت إلييا الدراسة والوالمتعمقة بالنتائج ا الخاتمة العامة: -























فيي تعود  ،اقديمة بمفيومي أنيا إلابمصطمحاتيا المباشر ظاىرة حديثة  الأجنبييعد الاستثمار 
تحظى قضايا س الماؿ، و أباسـ حركة ر  الأوائؿمنتصؼ القرف التاسع عشر حيث تناوليا الاقتصاديوف  إلى
نظرا لمدور  الحكوماتو  الأعماؿرجاؿ و  ييفالمباشر باىتماـ واسع مف قبؿ الاقتصاد الأجنبيالاستثمار 
الياـ الذي يمعبو ىذا النوع مف الاستثمارات في دعـ نمو اقتصاديات الدوؿ المضيفة لاسيما خلاؿ العقديف 
دفعة ىامة الأجنبي المباشر الاستثمار  أعطىفقد  ،الثالثة الألفيةبداية مف القرف العشريف و  الأخيرييف
را عمى انفتاح الاقتصاد شومؤ  ،التمويؿ الخارجيا مف مصادر مصدرا ىام لمسيرة التكامؿ العالمي باعتباره
تعددة الجنسيات عمى سيطرة الشركات معولمة و قدرتو عمى التكيؼ مع المستجدات العالمية في ظؿ الو 
المباشر تطورا كبيرا نظرا لمدور  الأجنبي، كما شيدت حركة الاستثمار والأسواؽالخدمات حركة السمع و 
 إدخاؿ إلى إضافة، وزيادة معدلات التشغيؿ ،للاقتصاد الإنتاجيةالحيوي الذي يمعبو في الرفع مف القدرات 
ؿ النامية ناىيؾ دو ال ؼليو مف طر إجية أخرى ظيور الحاجة مف بيا مف جية، و  الإلماـالتقنية المتقدمة و 
 .بيا متعمؾ المزايا التي يتستفادة مف تعف الدوؿ المتقدمة للا
ولنا مف خلاؿ ىذا الذي حا المباشر الأجنبيمف ىنا تبرز دوافع الاىتماـ بظاىرة الاستثمار و 
 :بتقسيـ الفصؿ إلى أربع مباحث ذلؾىـ الجوانب المتعمقة بو و الفصؿ التطرؽ لأ
 ؛المباشر الأجنبيماىية الاستثمار  الأول:المبحث 
 ؛ومحدداتو المباشر الأجنبيللاستثمار التفسيرات النظرية  الثاني:المبحث 
 ؛الكمية المحتممة عمى اقتصاديات الدوؿ المضيفة الآثار الثالث:المبحث 











 ماىية الاستثمار الأجنبي المباشر الأول:المبحث 
عف اختلاؼ  ىذا راجع لمتعقيدات الناتجةو  المباشر ظاىرة معقدة الجوانب الأجنبييعتبر الاستثمار 
حتى يتسنى لنا فيـ ىذه الظاىرة لمشاكؿ المترتبة عف قياس تدفقاتو، و كذا االمعايير المحاسبية والقانونية و 
 مفيومو رج قميلا عمى موضوع الاستثمار بشكؿ عاـ مف خلاؿعف نأالاقتصادية بدقة كاف لزاما عمينا 
ىـ وأ ، دوافعومكوناتو، المباشر، خصائصو الأجنبيمفيوـ الاستثمار لنتطرؽ بعد ذلؾ إلى  أشكالوو 
 .وأشكال
 الاستثمار أشكالمفيوم و  الأول:المطمب 
قد كاف لمصطمح لتحقيؽ التنمية الاقتصادية، و  الأساسيةالوسيمة و  الأداةيعتبر الاستثمار 
يمي عرض  فيماتصادية عبر التاريخ الاقتصادي، و الاقوالأدبيات الاستثمار نصيب ىاـ في الدراسات 
 تصنيفاتو. برزكذا عرض لألبعض التعاريؼ المغوية والاصطلاحية الواردة للاستثمار، و 
 الاستثمار مفيوم  الأول:الفرع 
في تحميميـ لمظواىر  لقد اختمؼ الباحثوف حوؿ معنى الاستثمار تبعا لمجوانب التي انطمقوا منيا
طمب الحصوؿ لة عمى "ىي مصدر استثمر لمدلاة المغوية تستخدـ كممة استثمار و فمف الناحي. المتعمقة بو
يكوف الاستثمار وعميو  ،)21 ، ص2002، السامرائي( عمى الثمر والسعي لمحصوؿ عميو والانتفاع بو"
 ).91، ص 4102 ،آخروف(الوادي و (النفع)"  طمب الثمر" في المغة معناه 
 أكيدةة حالية ميقية بضحالتعرؼ البعض الاستثمار بأنو "مف الناحية الاقتصادية في أما
                                                                                    ،)2p,5891, eprahS( "أكيدةمقابؿ الحصوؿ عمى قيمة مستقبمية غير  الحالي) الاستيلاؾ(
 ).4p, 7891, relluF( "استيلاؾ مؤجؿ"نو أوىناؾ مف يعرفو عمى 
الإمتلاؾ الفعمي لمسمع الرأسمالية واستعماليا في إنتاج سمع استيلاكية كذلؾ يعرؼ الاستثمار بأنو "
 ).431p ,6891 ,llauquoDأو رأسماليو" (
القيـ غير المادية ذات ثمار في " تمؾ الوسائؿ المادية و في حيف مف الناحية المحاسبية يتمثؿ الاست
خداميا في نشاطيا لمدة جؿ بيعيا بؿ استأالمؤسسة لا مف  أنشأتيا أوالمبالغ الضخمة التي اشترتيا 
 :)06، ص4102(بابا،  ما يميحيث يتضمف الاستثمار مف المنظور المحاسبي  "،طويمة
 ؛.الخعتاد.. لواـز ، تجييزات، مباني، أراضي، مثؿ:الاستثمارات المادية  -
 ؛...الخالإعدادية.المصاريؼ  التجارية،العلامات  الاختراع،براءات  مثؿ:الاستثمارات المعنوية  -





 ، كفالات....الخ.: سندات، قروضالاستثمارات المالية مثؿ -
كؿ النفقات التي تولد مداخيؿ جديدة عمى  نو "أظور المالي فيعرؼ الاستثمار عمى مف المن أما
، بابا (")الأجؿطويمة الثابتة + الديوف المتوسطة و  الأصوؿالدائمة ( بالأصوؿما يسمى  أوالمدى الطويؿ 
  .)16ص ،4102
في س الماؿ بيدؼ تحقيؽ ربح أاستخداـ لر  أيالاستثمار ىو  أفإلى ص خمن فأعميو يمكف و 
 ستخداـ.المستقبؿ ميما كاف شكؿ ىذا الإ
 الاستثمار  أشكالالفرع الثاني: 
حسب الاقتصادية و  الأدبياتلو تصنيفات مختمفة في  أفتصنيفات الاستثمار نجد  إلىبالنظر 
  ىما:قتصار عمى ذكر تصنيفيف نو سيتـ الإإىذه الدراسة ف أغراضلخدمة و  عديدة،معايير 
  محل الاستثمار) الأصلحسب النوع (نوع  اتاستثمار  أولا:
  إلى:وتصنؼ 
تجييزات والمباني و  كالأراضي الرأسمالية الأصوؿعمى  الإنفاؽىو عبارة عف : و استثمار حقيقي -1
، (حرداف إضافيةفي توفير فرص عمؿ ساىـ في زيادة الدخؿ والناتج القومي و يالذي و  الإنتاج
  .)21، ص9002
حصة  أوس الماؿ (سيـ) أالمالية كشراء حصة في ر  الأصوؿصؿ مف أتوظيؼ : وىو مالياستثمار  -2
الفوائد  أو بالأرباحلكيا حؽ المطالبة اخزينة) تعطي م إذف أو إيداعشيادة  أوقرض ( سند في 
نو استثمار لا تنتج عنو زيادة تفيد في أ، كما نيا القوانيف ذات العلاقةالتي تضم الأخرىبالحقوؽ و 
المستثمرة مف مستثمر  الأمواؿو  الإنتاجيتـ مف خلاؿ نقؿ ممكية وسائؿ  ا  نماو  ،السمع والخدمات إنتاج
  .)32، ص  1102ووفرات مالية (العيساوي ، إيراداتمما يعمؿ عمى تحقيؽ  لآخر
 س المال المستخدم أر  ياراستثمارات حسب مع :ثانيا
  :إلىتصنؼ و 
 ولا ميكوف م أفويتساوى في ذلؾ  ويمو محميا (ميكوف مصدر ت: وىو الاستثمار الذي استثمار محمي -1
مستثمروف يحمموف جنسية البمد الذي  أرباحوجني و  بإدارتويقـو الخاص) و  أوالقطاع العاـ عف طريؽ 
 .)67، ص 4002(مطر،  فيو الاستثمار أقيـ





س الماؿ الاستثماري أناشئة عبر الحدود نتيجة انتقاؿ ر ىو عبارة عف الاستثمارات ال: و جنبيأاستثمار  -2
 ىساو تيو جنبي أس ماؿ أجزءا منو بر  أويكوف تمويميا كاملا وارد الاقتصادية بيف مختمؼ الدوؿ، و المو 
 بشكؿ أو ،الأجنبيةالشركات  أو الأفرادالمستثمرة بشكؿ مباشر عف طريؽ  الأمواؿف تكوف أ ؾلفي ذ
 ed etad snas ,dnamyRالاستثمارات (سندات تمؾ سيـ و أكتتاب في غير مباشر عف طريؽ الإ
 ) 19P, noitacilbuP
المباشر  الأجنبيىما: الاستثمار الأجنبية مف الاستثمارات الاقتصادية بيف نوعيف  الأدبياتتفرؽ و 
ىذه الدراسة تركز  أفمع ، و فظيالمحالاستثمار  أيضاالذي يطمؽ عميو غير المباشر و  الأجنبيالاستثمار و 
 إبرازنو لابد مف توضيح النوع الثاني منيا حتى يمكف أ إلا الأجنبيةمف الاستثمارات  الأوؿعمى النوع 
 الفرؽ الجوىري بيف النوعيف.
بيدؼ المالية  الأوراؽسيـ والسندات و يتعمؽ بشراء المستثمريف للأغير المباشر:  الأجنبيالاستثمار  -
 أما، إضافية أرباحلحصوؿ عمى ايرتفع سعرىا في السوؽ المالي و  اقتنائيا لفترة معينة ثـ بيعيا عندما
سنداتيا فيي علاقة  أو أسيمياعلاقة الفئة مف المستثمريف غير المباشريف مع الشركات التي يشتروف 
، عباس(تيااسياس أوفي قرارات الشركة  امؤثر  ا، حيث لا يكوف لممستثمر بالضرورة دور غير مباشرة
 .)83، 73ص ، ص9002
بالتفصيؿ في المطمب  ماىيتولكونو محور الدراسة فسوؼ نتعرض لنظرا  المباشر: الأجنبيالاستثمار  -
 التالي:مف خلاؿ الجدوؿ وذلؾ ج الفرؽ بيف النوعيف ادر إ فلابد ملكف  ،الثاني
 غير المباشر الأجنبيالاستثمار المباشر و  الأجنبيمقارنة بين الاستثمار  :)10-10جدول رقم (
 الاستثمار الأجنبي غير المباشر المباشر الأجنبيالاستثمار 
 الأجؿاستثمار قصير  الأجؿاستثمار طويؿ 
 ضاربةتحقيؽ الربح مف خلاؿ الم إلىييدؼ  الإنتاجتحقيؽ الربح مف خلاؿ  إلىييدؼ 
 الإدارة ينطوي عمى اكتساب حؽ الرقابة و لا الإدارةساب حؽ الرقابة و عمى اكت ينطوي
 السنداتو  الأسيـامتلاؾ جزئي عف طريؽ شراء  جزئي لممشروع أوامتلاؾ كمي 
 لا يتحمؿ الخسائر رباحالأمسؤوؿ عمى الخسائر و 
 الإنتاجتنتج عنو زيادة حقيقية في  لا الخدماتالسمع و  إنتاجتنتج عنو زيادة حقيقية في 
 س الماؿأيتضمف تحويلا دوليا لر  س الماؿأيتضمف تحويلا دوليا لر 
 يساعد عمى تطوير الاقتصاد العالمي يساعد عمى تطوير الاقتصاد العالمي
 . 571ص  ،3991 الإسكندرية، الجامعية،منشورات الدار  الاستثمار،و  الإدارةاقتصاديات  ،عبد السلاـ قحؼأبو  :المصدر





  المباشر الأجنبير الاستثماماىية المطمب الثاني: 
الباحثيف الدولية و  والييئات ف المنظماتالمباشر اتفاقا واسعا بي الأجنبيلا تمقى تعاريؼ الاستثمار  
في ىذا ، و ا  دارتوو  ،: ممكية المشروع المستثمر فيوىما أساسييفلكنيا تشترؾ في مقياسيف  ،الاقتصادييف
ض المنظمات المباشر مف طرؼ بع الأجنبيبرز التعاريؼ الواردة للاستثمار أسيتـ عرض  طارالإ
 مكوناتيا، خصائص ىذه الظاىرة الاقتصادية ، ثـ توضيحالدولية وبعض الباحثيف الاقتصادييفوالييئات 
 ودوافعيا.
 المباشر الأجنبي: مفيوم الاستثمار الأولالفرع 
المنظمات قتصادييف و مف طرؼ الاالمباشر  الأجنبيلقد وردت العديد مف التعاريؼ للاستثمار 
 مي:ي افيم أىميا، نورد والييئات الدولية
 يةالييئات الدول: تعاريف بعض المنظمات و أولا
 الدولية الاستثمارات مف نوعا المباشر الأجنبي الاستثمار يعد": )IMF( الدولي النقد صندوق تعريف -1
 مقيمة بمؤسسة دائمة مصمحة عمى ما اقتصاد في) اقتصادي عوف( كياف حصوؿ ىدؼ يعكس وىو
 الأجنبي المستثمر بيف جؿالأ طويمة علاقة وجود عمى المصمحة ىذه تنطوي ،آخر وطني اقتصاد في
 تكفي حيث المؤسسة، دارةإ في النفوذ مف كبيرة بدرجة الأجنبي المستثمر تمتع لىإ ضافةإ والمؤسسة،
قدي، مباشرا" ( الاستثمار يكوف لكي الدوؿ بعض في المؤسسة ماؿ رأس مف% 01 نسبة حيازة
 ).152، ص 3002
 شخص كؿ ىو المباشر الأجنبي الاستثمار": )DECO( الاقتصادية والتنمية التعاونتعريف منظمة  -2
 يعتبر مؤسساتي تجمع كؿ خاصة، وأ حكومية مؤسسة كؿ طبيعييف، لأشخاص تجمع وأ طبيعي
 الأجنبي فالاستثمار ،خرآ بمد في المباشر للاستثمار مؤسسة بإنشاء يقـو مباشرا جنبياأ مستثمرا
  .)11ص،6102أوعيؿ،("الأجنبي المستثمر بمد غير بمد في بالاستثمار يقوـ لشركة فرع يعني المباشر
 مستثمر يمتمؾ عندما المباشر الأجنبي الاستثمار يحدث" :)CMO( العالمية التجارة منظمة تعريف -3
، السامرائي( "دارتياإ قصد) المضيؼ البمد( آخر بمد في تاجيةإن صولاأ) ـالأ البمد(ما بمد في مقيـ
 ).41، ص 2002
جنبي المباشر ىو الاستثمار الأ" :)DATCNU( تعريف ىيئة الأمم المتحدة لمتجارة والتنمية -4
ف الدولة المضيفة والمستثمريف بي مدض وجود علاقة استمرارية طويمة الأالاستثمار الذي يفتر 





المستثمروف عف طريؽ ىذه العلاقة إلى التحكـ في مشاريع أو مؤسسات جانب، وقد يسعى ىؤلاء الأ
يشاركيـ في ىذه الممكية وطنيوف أو  ؼ، تعود ممكيتيا بالكامؿ ليـ، وقدتنتمي إلى البمد المضي
 ).7p ,9991 ,DATCNU( "جانبأ
 الاقتصاديينالباحثين تعاريف بعض  :ثانيا
بي المباشر عمى تممؾ المستثمر الأجنبي لجزء جنينطوي الاستثمار الأ" :حسب عبد السلام أبو قحف -1
كؿ الاستثمارات في المشروع، بالإضافة إلى قيامو بالمشاركة في إدارة المشروع مع المستثمر  ومف أ
دارة والتنظيـ في حالة ممكيتو المطمقة المشترؾ، وسيطرتو الكاممة عمى الإطني في حالة الاستثمار الو 
الخبرة نولوجية و ارد المالية والتكثمار، فضلا عف قياـ المستثمر بتحويؿ كمية مف المو لمشروع الاست
 ).762، 662ص ، ص 3002قحؼ،  أبو( "لى الدوؿ المضيفةالفنية في جميع المجالات إ
لممستثمريف مف خارج الدولة تممؾ يقصد بالاستثمار الوافد المباشر السماح " حسب فريد النجار: -2
 وشركات أ تأسيسي ختمفة، أصوؿ ثابتة ومتغيرة بغرض التوظيؼ الاقتصادي في المشروعات المأ
 ).42ص،0002النجار،(ىداؼ الاقتصادية المختمفة" الدخوؿ شركاء في شركات لتحقيؽ عدد مف الأ
وىو  ألا يمكف صياغة تعريؼ شامؿ للاستثمار الأجنبي المباشرمف خلاؿ التعاريؼ السابقة، و 
أو لكؿ ينطوي عمى تممؾ المستثمر الأجنبي لجزء ، استثمار حقيقي طويؿ الأجؿ في أصوؿ إنتاجية
معينة بشكؿ يعكس سيطرة المستثمر الأجنبي بدرجة  ،الاستثمارات في مشروع معيف في البمد المضيؼ
 عمى إدارة تمؾ الاستثمارات.
 :يتضح أف الاستثمار الأجنبي المباشر يرتكز عمى عنصريف أساسييف ىما وعميو
تعطي  أو جزئية في دولة ما، مكية تامةامتلاؾ المستثمر الأجنبي لأصوؿ إنتاجية حقيقية م :الممكية -1
وتقديـ مستويات  لو الحؽ في التصرؼ فييا مف خلاؿ ما يمتمكو مف خبرة فنية في مجاؿ نشاطو
 متقدمة مف التكنولوجيا وقدرات تسييرية عالية.  
حيث يستطيع التأثير عمى إدارة  ،يتمتع المستثمر الأجنبي بسمطة القرار الفعمية في الإدارة :الإدارة -2
 المشروع حسب قوة التصويت التي يممكيا والتي تؤىمو لتنفيذ قراراتو حسب أىدافو المسطرة.
 خصائص الاستثمار الأجنبي المباشر :الفرع الثاني
الخارجي الأخرى في ممئ الفجوة  مع مصادر التمويؿالاستثمار الأجنبي المباشر يشترؾ 
جعمو يتفوؽ يا وتإلا أف لو خصائص تميزه عن ،لدى الدوؿ النامية الادخارية وفجوة الصرؼ الأجنبي





، ويمكف توضيح ىذه ىذه الدوؿفي  عاملا حاسما في تعزيز النمو الاقتصاديبذلؾ ويشكؿ  ،عمييا
 :الخصائص كما يمي
ر يحقؽ لممؤسسة روابط دائمة مع المؤسسة الأـ في الخارج، الاستثمار الأجنبي المباشر ىو استثما -1
ىذه الروابط أو علاقات التشابؾ التي تربط أنشطة الشركة الأـ بأنشطة الشركة المحمية تساىـ في 
زيادة الإنتاجية وكفاءة أداء الشركات الأخرى، كما تساىـ في تطوير مؤسسات البيع المحمية، إضافة 
 ؛)12, ص5002(محمد,  التكنولوجيا المعقدة في صناعات عديدةإلى أنيا تعمؿ عمى فيـ 
الاستثمار الأجنبي المباشر ليس مجرد تدفؽ لرأس الماؿ الأجنبي فقط، ولكنو أيضا فنوف إنتاجية  -2
عالية تفتقر إلييا الدوؿ متقدمة ومنتجات حديثة وميارات إدارية وتنظيمية وخبرات فنية وتكنولوجيا 
  ؛النامية
الأجنبي المباشر بطبيعتو استثمار منتج، فيو بالضرورة استغلاؿ أمثؿ لما يستخدمو مف الاستثمار  -3
عمى  ايقدـ المستثمر الأجنبي عمى استثمار أموالو وخبراتو في الدولة المضيفة إلا بناء موارد، حيث لا
 ؛روع وكافة بدائمو الفنية المتاحةدراسات معمقة عف الجدوى الاقتصادية لممش
مار الأجنبي المباشر بالتغير، حيث يتميز بتحركاتو بحثا عف تحقيؽ الربح، وبذلؾ فيو يتصؼ الاستث -4
ينتقؿ إلى الدوؿ المضيفة التي يحقؽ فييا أعمى عائد صافي حيث توجد التسييلات والإعفاءات واليد 
 )؛5002(أيوب, العاممة الرخيصة، وبذلؾ فيو يتجو بكثرة إلى الدوؿ ذات المناخ الاستثماري الملائـ
يتميز الاستثمار الأجنبي المباشر عف كؿ مف القروض التجارية والمساعدات التنموية الرسمية في أف  -5
تحويؿ الأرباح المترتبة عميو يرتبط بمدى النجاح الذي تحققو المشروعات المحولة عف طريؽ ىذه 
، لتي تستخدـ فييانجاح المشروعات االاستثمارات، بينما لا يوجد أي ارتباط بيف خدمة الديوف ومدى 
كما أنو يعد وسيمة أكثر أمانا مف مصادر التمويؿ الخارجي الاخرى والتي تمعب فييا التيارات 
السياسية والعلاقات الدولية دورا ىاما في إمكانية الحصوؿ عمييا، فكثيرا ما تتضمف القروض 
ة لا تتحمميا الدوؿ مر الذي يترتب عمية عواقب وخيمالأ ،الخارجية شروطا مالية وسياسية قاسية
 ؛)92، ص5102(أبو الفتوح،  النامية
يتميز الاستثمار الأجنبي المباشر بانخفاض درجة التقمب، حيث أف تدفقاتو تتميز بالاستقرار نسبيا إذا  -6
ما قورنت مع قروض المصارؼ التجارية وتدفقات المحفظة المالية وىذا راجع إلى طبيعة الاستثمار 
اليؼ ضخمة الأجنبي المباشر في حد ذاتو، إذ قد يتطمب توقيؼ أو انسحاب مشروع استثماري تك





تقؼ حاجزا أماـ صاحب المشروع، إضافة إلى مختمؼ العقود المتفؽ عمييا قبؿ بداية النشاط والتي 
 تعد ىي الأخرى بمثابة قيد يجبر المستثمر الأجنبي عمى البقاء.
 المباشر  الأجنبيالفرع الثالث: مكونات الاستثمار 
اذا  إلامباشرا  أجنبياميعيا استثمارا لا تعتبر ج أشكاؿالمباشر عدة  الأجنبيالاستثمار  يأخذ
  :)221، ص 1102الوادي وآخروف، ( ما يميتضمنت 
في شراء  الأجنبيىو الجزء الذي يساىـ بو المستثمر و  المال): برأسس المال السيمي (المساىمة أر  -1
ىي الحصة ، و س ماؿ الشركةأكثر مف ر أ وأ %01عادة ما يكوف خر و آحصة مف مشروع في بمد 
 المشروع. إدارةالكافية لمنح المستثمر سيطرة معينة عمى 
مقابؿ الموزعة رباح غير ىي المبالغ التي تتضمف حصة المستثمر مف الأو استثمارىا: المعاد  الأرباح -2
 في البمد المضيؼ. الأرباحاستثمار ىذه  إعادةيتوخى ، و الأسيـحصة مف 
فيما بيف المستثمريف  قتراضالإقراض و مف عمميات الإ المتأتيةىي المبالغ و  الشركة:القروض داخل  -3
قتراض فيما بيف المستثمريف قراض والإكذلؾ الإو  المضيؼ)،ىـ عادة (خارج البمد المباشريف و 
 الشركات المنتسبة ليا.و  الأـىـ عادة الشركات و  الأجانب،
 دوافع الاستثمار الأجنبي المباشر :الفرع الرابع
تباينت آراء المفكريف والمسؤوليف في إمكانية توظيؼ الاستثمار الأجنبي المباشر لخدمة أغراض 
التنمية في الدوؿ المضيفة خاصة النامية منيا، لكونو عممية تربط بيف طرفيف أحدىما المستثمر الأجنبي 
تمخيص دوافع يسعى لتحقيقيا مف وراءه، ويمكف عديدة والآخر الدوؿ المضيفة ولكؿ منيما أىداؼ 











 مصفوفة مناظرة بين دوافع المستثمر الأجنبي ودوافع الدول المضيفة :)20-10جدول رقم (
 دوافع الدول المضيفة دوافع المستثمر الأجنبي
البحث عف فرص استثمارية بضرائب منخفضة أو بدوف  -
 ضرائب
 تحقيؽ تقدـ اقتصادي -
تصريؼ المنتجات التي تفوؽ مستوى الطمب المحمي بإنشاء  -
 فروع في الدوؿ المضيفة
 الحصوؿ عمى التكنولوجيا المتقدمة -
 تطوير الإدارة المحمية - التخمص مف تكنولوجيا متقادمة -
 المحميةالمشاركة في حؿ مشكمة البطالة  - التغمب عمى البطالة المقنعة في الدولة الأـ -
 توظيؼ عوامؿ الإنتاج المحمية - البحث عف أسواؽ جديدة -
 إحلاؿ الإنتاج المحمي محؿ الواردات - اختبار منتجات جديدة و استخداـ عمالة الدوؿ المضيفة -
 زيادة الصادرات مف خلاؿ الشركات الوافدة - البحث عف أرباح ضخمة -
 صناعات جديدةإنشاء  - التخمص مف مخمفات الإنتاج في الدوؿ المضيفة -
التوسع في صناعة الخدمات كالسياحة  - الاستفادة مف الأجور المنخفضة لمعمالة في الدوؿ المضيفة -
 والتأميف والمصارؼ
 تحسيف المركز التنافسي لمدولة - استغلاؿ المواد الخاـ المتاحة بالدوؿ المضيفة -
  الاستفادة مف الإعفاءات والمزايا الممنوحة -
  الاستثمارات المتاحة محميااستغلاؿ بعض  -
  اعتبارات استراتيجية أخرى -
 .63، ص 0002، الاستثمار الدولي والتنسيؽ الضريبي، مؤسسة شباب الجامعة، مصر، فريد النجار :المصدر
) أف لكؿ طرؼ مف أطراؼ الاستثمار الأجنبي 20-10يتضح جميا مف خلاؿ الجدوؿ رقـ (
المباشر أىداؼ يسعى مف ورائو لتحقيقيا قد تتوافؽ أو تتعارض مع أىداؼ الطرؼ الآخر، مما قد ينجر 
 في المبحث الثالث مف ىذا الفصؿ.أكثر توضيحيا  سيتـعنو آثار إيجابية أو سمبية عمى الطرفيف والتي 
 المباشر الأجنبيالاستثمار  أشكالالمطمب الثالث: 
المطمؽ لمطرؼ  أوتنطوي عمى التممؾ الجزئي  أشكاؿ المباشر عدة الأجنبيالاستثمار  يأخذ
 .يمي عرض لمضموف كؿ شكؿ عمى حدى فيما، و لممشروع الأجنبي
 





  : الاستثمار المشتركالأولالفرع 
مف دولتيف مختمفتيف  كثرأ أويشارؾ فيو طرفاف  أوالذي يمتمكو  الأعماؿحد مشروعات أىو 
 )أجنبيةتسويقية (تتـ في دولة  أو إنتاجيةىذا النوع مف الاستثمار عمى عمميات ينطوي بصورة دائمة، و 
لا  انىخر، والمشاركة آخدمي  أو إنتاجيي نشاط أ وأتنمية السوؽ  أوقديمة  أوسمعة جديدة  كإنتاج
العلامات التجارية  أولخبرة و براءة الاختراع او  الإدارة إلىبؿ تمتد س الماؿ أتقتصر عمى الحصة في ر 
 .133p ,1891 ,artsepreT(( بدوف السيطرة الكاممة عمى المشروع
، الآخرىذا النوع مف الاستثمار يساعد كؿ شريؾ عمى الاستفادة مف المميزات النسبية لمطرؼ  فإ
 لأسواؽالفيـ اللازمة و  الإجراءاتالمعرفة التامة بالسوؽ المحمية وبالقوانيف و فالطرؼ المحمي تكوف لو 
المتقدـ ،  الإنتاجو  الإداريةالخبرة ) فمديو تكنولوجيا الصناعة و الأجنبي( الآخرالطرؼ  أما، العمؿ المحمية
لتزامات ي مشروع جديد تساعد عمى توزيع الإالمشاركة ف الأجنبيو بالنسبة لمطرفيف المحمي و أنكما 
 .)7p ,2991 ,sualKالمشروع ( بإقامةحد الطرفيف بمفرده أذا قاـ إلمخاطر مقارنة فيما او 
 ، ص3002 ،قحؼ أبو( التاليةالاستثمار المشترؾ ينطوي عمى الجوانب  أفعميو يمكف القوؿ و 
  :)71، 61 ص
داخؿ  إنتاجيجنبي لممارسة نشاط أ الآخرحدىما وطني و أبيف طرفيف استثمارييف  الأجؿاتفاؽ طويؿ  -1
 ؛دولة الطرؼ المضيؼ
 ؛الخاص أوقد يكوف الطرؼ الوطني شخصية معنوية تابعة لمقطاع العاـ  -2
تحويؿ ىذه الشركة  إلىبشراء حصة في شركة وطنية قائمة يؤدي  الأجانبحد المستثمريف أقياـ  أف -3
 ؛شركة استثمار مشترؾ إلى
 س الماؿ بمعنى:أفي ر حصة جنبي) أ أويقدـ المستثمر ( وطني  أفليس بالضرورة  -4
التكنولوجيا  أوالمعرفة  أوالمشاركة في مشروع الاستثمار قد تكوف مف خلاؿ تقديـ الخبرة  
 ؛بصفة عامة
 تأخذقد  أو التكنولوجيا، الآخريقدـ الطرؼ  أفكمو عمى  أوس الماؿ أالمشاركة بحصة في ر  
 ؛السوؽتقديـ  أوالمعرفة التسويقية  أوالاستثمارات شكؿ تقديـ المعمومات 
في المشاركة في  ؽطراؼ الاستثمار الحأيكوف لكؿ طرؼ مف  أففي جميع المجالات السابقة لابد  -5
 .المشروع إدارة
 





  ،ؿ المضيفة خاصة النامية منياالدو  ىالمباشر قبولا لد الأجنبيالاستثمار ىذا الشكؿ مف  قييلاو 
 ،سياسية، اجتماعية واقتصادية، كتخفيؼ درجة الاحتكار والتحكـ في الاقتصاد الوطني لأسبابذلؾ و 
رجاؿ  خمؽ طبقة إلى بالإضافة، الأمواؿالاقتصادية لمدوؿ المصدرة ليذه وتخفيؼ حدة التبعية السياسية و 
 أما، جديدة وتسويقية إداريةبعد اكتسابيـ ميارات  الأجانبعف  الاستقلاؿوطنية تستطيع مستقبلا  أعماؿ
تتمثؿ في مساعدتيا في ف الأجنبيةعف المزايا التي يحققيا ىذا النوع مف الاستثمار بالنسبة لمشركات 
ذا كاف الطرؼ إخاصة  الإدارةالبيروقراطية و  إجراءاتتخفيؼ المشروعات و  إقامةالحصوؿ عمى تراخيص 
     .المحمي ىو الحكومة
  الأجنبيبالكامل لممستثمر  فرع الثاني: الاستثمار الممموكال
ى الشركات متعددة الجنسيات المباشر تفضيلا لد الأجنبيالاستثمار  أنواعكثر أيعد ىذا النوع مف 
 أنواعمف  آخر نوع أو أيالتسويؽ  أو لإنتاجلفروع  بإنشاءيتمثؿ في قياميا يوجد شريؾ وطني، و  لاحيث 
الكامؿ عمى سمسمة الحمقة  بالإشراؼتقوـ  أفالخدمي في الدولة المضيفة عمى  أو الإنتاجيالنشاط 
ة عمى كافة السياسات السيطر و  الإدارة، كما تتولى مسؤولية يا بالكامؿا لتكوف الفروع ممكو  الإنتاجية
  المالية لممشروع.و  يةلتسويقواالتجارية 
اجو ىذه الاستثمارات مف ما تحت في ىذه الحالة يقتصر دور الدولة المضيفة عمى تقديـ كؿو 
خاصة النامية منيا الدوؿ المضيفة و  أففي المقابؿ نجد ، و ...الخ مساعدة وتسييلات وعمالة رخيصة
لؾ خوفا مف التبعية الاقتصادية ذو  ،التصريح لمثؿ ىذا النوع مف الاستثمار أحياناتتردد كثيرا بؿ ترفض 
  .)28ص  ،5002 (عباس، لأسواقياالسياسية الناتجة عف احتكار الشركات متعددة الجنسيات و 
استخدامو الاستثمارات في الدوؿ النامية و  انتشار ىذا النوع مف إلى لكف الدلائؿ العممية تشير
نوع مف الاستثمارات مزايا متعددة، حيث ليذا ال إذ، المباشرة الأجنبيةكوسيمة لجذب المزيد مف الاستثمارات 
حاجة السوؽ المحمي  إشباعبالتالي المساىمة في الضخامة في الحجـ و  إلىمثؿ ىذه المشروعات  تميؿ
حديث المساىمة في التو تحسف رصيد ميزاف المدفوعات ، و مما يترتب عمي ،لمتصديرا  يجاد فائض و 
وخمؽ فرص  ،قتصاد المرتبطة بيذه الاستثماراتعاؿ في بعض فروع الافالتكنولوجي عمى نطاؽ كبير و 
مف المخاطر المتعمقة بالاحتكار التقميؿ تعمؿ عمى تعظيـ ىذه المزايا و  أفيمكف لمدوؿ النامية عمؿ، و 
تنظيـ ىذا النظـ التي تعمؿ عمى توجيو وتخطيط و السياسة بوضع عدد مف الضوابط و والتبعية الاقتصادية و 
   .)52ص  ،2102، شمغوـ(الأولوياتيالنوع مف الاستثمارات وفقا 
  





 عمميات التجميع  أوالفرع الثالث: مشروعات 
، يقوـ بموجبيا الطرؼ والطرؼ الوطني الأجنبيىذه المشروعات شكؿ اتفاقية بيف الطرؼ  تأخذ
لو الخبرة يقدـ ، كما منتجا نيائيامعيف لتجميعو ليصبح بتزويد الطرؼ الثاني بمكونات منتج  الأوؿ
 الرأسماليةالتجييزات الخاصة بالتصميـ الداخمي لممصنع، وعمميات التشغيؿ والتخزيف والصيانة و  المعرفةو 
 في مقابؿ عائد مادي متفؽ عميو.
شكؿ التممؾ الكامؿ لممشروع لمطرؼ  أومشروعات التجميع شكؿ الاستثمار المشترؾ  تأخذقد و 
، قحؼ أبو(تسييره المشروع و  إدارةفي  الأجنبيعمى المشاركة الفعمية لممستثمر  تأكيدالمع  ،الأجنبي
 .)194، ص 3002
 الفرع الرابع: الاستثمار في المناطق الحرة 
 أوعمى ضفافيا البرية  أورض الدولة المضيفة قد تقع بداخميا أالمنطقة الحرة ىي جزء مف 
طبيعية مثؿ: و  الأسوارجغرافيا بوضوح تاـ بحدود صناعية مثؿ: ىي محددة بالقرب منيا، و  أوالبحرية 
 أنيا إلاعتبار الجمركي ـ عزليا عف باقي حدود الدولة بالإيتو  ،الأنيار أو، البحار ، الجباؿالأشجار
ليا عتبارية و تتمتع المنطقة الحرة بالشخصية الإكما  ،خاضعة لمسيادة الوطنية لمدولة مف الناحية السياسية
صناعية، تجارية وخدماتية، وتحدد ىذه المناطؽ وفؽ تشريعات  أنشطةمستقؿ تمارس فييا  داريإىيكؿ 
 .)54الجبوري، بدوف ذكر سنة النشر، ص ( سياسات الدولة المضيفةو 
في جذب ىذا النوع مف المباشر تمعب المناطؽ الحرة دورا ىاما  الأجنبيفي مجاؿ الاستثمار و 
طار قوانيف إلقوانيف الدولة المضيفة، ويعمؿ في ، حيث يكوف الاستثمار ىنا غير خاضع الاستثمارات
كامؿ مف  بإعفاءيتمتع و  ،المشروعات الاستثمارية في المناطؽ الحرة إنشاءخاصة منظمة لو تنظـ عممية 
، 7002 ،يالحراز (المفروضة عمى المشروعات الاستثمارية داخؿ الدولة المضيفة الضرائب كافة الرسوـ و 
 )82ص
ىا في منظومة الاقتصاد اقتصاد إدماج إلىالمناطؽ الحرة  إنشاءتسعى الدوؿ مف خلاؿ و 
معيا، كما تسعى  المتأقمـعمى الاقتصاد  أكبة التطورات المتسارعة التي تطر بحيث تتمكف مف موا ،العالمي
مباشرة الناتجة في المساىمة في تخفيؼ العجز في ميزاف المدفوعات مف خلاؿ زيادة الموارد غير ال إلى
 إلى أيضاتيدؼ ميف ...الخ، ىذا و أي زيادة دخميا مف رسوـ الملاحة والمرور والتالمتمثمة فىذه المناطؽ و 
رتقاء بمستوى الصناعة ىـ في الإمعمالة المحمية مما يسارفع الميارات الفنية لنقؿ التكنولوجيا المتقدمة و 
ولة المضيفة مف العملات الصعبة وكذا في توفير ، كما تساىـ المناطؽ الحرة في زيادة مداخيؿ الدالوطنية





صناعات  إقامةللاقتصاد الوطني مف خلاؿ  يةالأمامعمى تعزيز الروابط  أيضاتعمؿ فرص عمؿ جديدة، و 
تنشيط قطاعات  إلى إضافة، الإنتاجمستمزمات  خداـاستبتعزيز الروابط الخمفية مف خلاؿ و  ،تصديرية
المحمي والتوظيؼ  الإنتاجزيادة  إلىليا علاقة بالصناعات المقامة في ىذه المناطؽ مما يؤدي  أخرى
 .)95، ص 4002، سميماف(الدخؿ و 
 الفرع الخامس: الشركات متعددة الجنسيات 
 أيضاالتي تعرؼ قا بالشركات المتعددة الجنسيات و المباشر ارتباطا وثي الأجنبييرتبط الاستثمار 
 إلىبيا  أدتىـ محرؾ لو نظرا لمميزاتيا التي أالشركات الدولية، حيث تعد  أوبالشركات عابرة القوميات 
كاف  4191مع القرف الماضي ففي عاـ يرجع الانتشار الحقيقي ليذه الشركات الى مطو ، مفيوـ العالمية
ه ر الرصيد العالمي للاستثمارات الأجنبية المباشرة ليذقدمفيوـ ىذه الشركات قد توطد بشكؿ راسخ، حيث 
وقد كانت الشركات البريطانية آنذاؾ المصدر الأكبر للاستثمار تمييا  ،مميار دولار 41 ػػػػػػػبالشركات 
الجوانب المتعمقة  ىـيمي عرض موجز لأ فيماو  )، 3، ص 4002ضر، الشركات الأمريكية والألمانية (خ
 .بيذه الشركات
 يمي: فيما أىمياىناؾ تعاريؼ عديدة ليذه الشركات نورد  :: تعريف الشركات المتعددة الجنسياتأولا
ميما مف نشاطاتيا التجارية في  انيا " شركات تمارس جزءأكات متعددة الجنسيات بتعرؼ الشر 
خططيا تصمـ في مركزىا وسياستيا و  تياااستراتيجي أف إلا، متعددة تدعى الدوؿ المضيفة أجنبيةدوؿ 
  .)791P ,0002 ,naeJ( الأـالذي يتواجد في دولة معينة تدعى الدولة  الرئيسي
رقابتيا  تحتمستقرة و  أنشطةتنتج عنيا و  الأصمينيا " شركة تنبع مف بمدىا أب أيضاكما تعرؼ 
  .)4P,2991,lehciM( "أجنبييفكثر مف بمديف أفي 
 كثرأفي  إنتاجووسائؿ  أعمالاشركة اقتصادية ضخمة تممؾ نيا "أوىناؾ مف عرؼ ىذه الشركات ب
لو مركزا رئيسيا  الأـيتخذ مف الوطف  إدارةيدير نشاطيا عمى المستوى الدولي مجمس مف دولة و 
  ).024p ,3991 ,kirederF(
متعددة الجنسيات ىي الشركات : صياغة التعريؼ التاليمف خلاؿ التعاريؼ السابقة يمكف و 
، تمتمؾ فييا ة في العالـوزعثر مف دولة عف طريؽ فروعيا المشركات تباشر نشاطيا الاقتصادي في أك
 .الإدارةحصة تتيح ليا الحؽ في  الأـالشركة 
 





 :نذكر ىذه الشركات ىـ خصائصأمف  :الشركات متعددة الجنسياتثانيا: خصائص 
عميو مف خلاؿ  ستدلاؿت  بضخامة حجميا واستثماراتيا والذي يمكف الإتتميز ىذه الشركا الضخامة: -1
ذه الشركات ، حيث تستثمر ى، ومؤشر القيمة المضافةلإيراداتا، مؤشر حجـ مؤشر حجـ المبيعات
الياباف نظرا وسويسرا و  الأوروبيالاتحاد و  الأمريكيةخاصة في الولايات المتحدة في معظـ دوؿ العالـ و 
الاستيعابية  الطاقةو  ،الأساسيةتوفر البيئة و  ،وارتفاع عوائد الاستثمار ،خ الاستثماري الملائـلممنا
 ).321، ص 0102عبد العزيز وآخروف، للاقتصاد القومي (
 lareneG" "جنراؿ موتورز"عمميات شركة أف حجـ طار نذكر عمى سبيؿ المثاؿ وفي ىذا الإ
الناتج  إجمالييفوؽ  "droFحجـ عمميات شركة "فورد"  أفو  ،يفوؽ الناتج القومي لمدنمارؾ "srotoM
القومي  الناتج إجمالييزيد عمى  "atoyoT" "تويوتا"حجـ عمميات شركة  أف، و إفريقياالقومي لجنوب 
 ).011، ص 7102كلاخي، (لمنرويج 
امتدادىا الجغرافي خارج بكبر مساحة السوؽ التي تغطييا و  : تتميز ىذه الشركاتالانتشار الجغرافي -2
دوؿ  أنحاءشركات تابعة ليا في مختمؼ ة في التسويؽ وفروع و ىائم إمكاناتما ليا مف ب الأـالدولة 
ر يالتطو البحث و  أقساـالعميا و  الإدارةتتواجد  أيفبعد  عف بالإنتاجما يدعى  إلى أدىىو ما و  ـالعال
 ).72، ص4002الجميمي، ( أخرىفي بلاد  بالإنتاج أوامرتصدر التسويؽ في بمد معيف و  ا  دارةو 
بيدؼ تعويض  الإنتاجية أنشطتيا: تعتمد ىذه الشركات عمى سياسة التوزيع في الأنشطةتنوع  -3
ىـ القطاعات التي تركز أ، ومف أخرى أنشطةتتحقؽ مف  بأرباحالخسارة المحتممة في نشاط معيف 
الصناعات الغذائية و  الإلكترونيات، ع السيارات، قطاع النفط والكيمياءاالشركات نجد قطعمييا ىذه 
 ).03p ,8991 ,naeJ(
لمتكنولوجيا المتقدمة والمعرفة  أساسيا امصدر تعددة الجنسيات الشركات م: تعد التفوق التكنولوجي -4
وذلؾ مف خلاؿ التدريب وتوفير العمالة المتخصصة والخبرة اللازمة لمبحوث  ،التنظيمية الإدارةالفنية و 
تفاقات الإ إلى الأخيرةىذه  أ، حيث تمجبأخرى أوتفرض سيطرتيا بطريقة  ما جعمياىو العممية، و 
تتضمف ضغوطا اقتصادية وتجارية بشكؿ التي غالبا ما ختراع و استخداـ براءات الإالخاصة بمنح و 
  .)032، ص 6002، ساكرتطوير التكنولوجيا المستوردة (استخداـ و  عيؽي
مضموف عممية نقؿ التكنولوجيا التي تتـ عف  أف إلى الإشارةطار تجدر في ىذا الإو 
وؿ المضيفة يتوقؼ فروعيا في الد إلىمف الشركات متعددة الجنسيات  الأجنبيطريؽ الاستثمار 
 :)92، ص3002، صقربرزىا (أعمى عدة عوامؿ 





 ؛الخدمي الذي يقع ضمنو الاستثمار أو الإنتاجيخصائص النشاط  -
 ؛وتيرة التقدـ التكنولوجي في النشاط المعني -
البمد المضيؼ مف حيث التشريعات والقوانيف التي تحكـ التنافس وحماية الممكية ة في مالشروط القائ -
 ؛توفير الميارات البشريةالفكرية والبيئية والتوظيؼ و 
 التي تحكـ مسار التطوير التكنولوجي الذي تمتـز بو. الأـاستراتيجيات الشركة  -
التنسيؽ فيما ت المحافظة عمى علاقات التكامؿ و : تحاوؿ ىذه الشركاستراتيجيةالإ التحالفات إقامة -5
كؿ  ستفادةا  ؽ مصالحيا الاقتصادية المشتركة وتعزيز قدراتيا التنافسية والتسويقية و بينيا بيدؼ تحقي
التسويؽ  أساليبكالمزايا التكنولوجية والمعرفة الفنية و  الأخرىواحدة منيا بالمزايا التي تممكيا 
تـ في التحالفات الاستراتيجية بيف الشركات المتشابية ت أف إلىشير ون ، الإداريةالميارات و 
ىذا يظير ندماج و ىذا التحالؼ شكؿ الإ يأخذ يافالأحفي بعض كبر، و أالصناعات المتماثمة بدرجة 
 .)251، ص8991، مطمبعبد ال(التطوير مجاؿ البحوث و بوضوح في 
ترجع ىذه حتكارية، و بمجموعة مف المزايا الإ متعددة الجنسيات: تتمتع الشركات حتكاريةالمزايا الإ -6
شكؿ سوؽ احتكار القمة في الغالب،  أخذيىيكؿ السوؽ الذي تعمؿ فيو ىذه الشركات  أف إلىالسمة 
مف احتكار التكنولوجيا الحديثة والميارات الفنية تمتع الشركات المكونة لو  نشأتوىـ عوامؿ أومف 
ىذا الوضع يتيح لمشركات متعددة الجنسيات الفرصة ذات الكفاءة العالية والمتخصصة، و  الإداريةو 
ة ليذه الشركات في حتكاريوتتحدد المزايا الإ ،ا  يراداتياو  أرباحياتعظيـ  افسية ومف ثـلزيادة قدراتيا التن
ر ، حيث تنبع المزايا التمويمية مف توافالتسويؽو  ، التكنولوجياالإدارة ،: التمويؿمجالات ىي أربعة
المالية العالمية  الأسواؽالشروط مف  بأفضؿتراض قموارد عالية لدى ىذه الشركات وتمكنيا مف الإ
الييكؿ  فتتمثؿ في وجود الإداريةالمزايا  أما، ظرا لوجود عنصر الثقة في سلامة وقوة مركزىا المالين
سرعة الاتصالات و قات المعمومات فعمى مستوى مف الكفاءة، ويسمح بتدأالتنظيمي الذي يكوف عمى 
ليذه الشركات  الإداريةتتيح المزايا القرار السميـ في الوقت المناسب، و  اتخاذ إلىيؤدي بالتالي و 
دريب تقادرة في مجالات الحدات متخصصة و لؾ تحرص عمى وجود و التفوؽ ، لذالتمييز و 
ة مف خلاؿ التطوير التكنولوجي تحصؿ الشركات عمى المزايا التقني، و الإداريةالبحوث والاستشارات و 
حتكاري، وؿ منافسيف جدد وتدعيـ وضعيا الإالحد مف دخستجابة لمتطمبات السوؽ و مستمر للإال
وتطويرىا وزيادتيا وتحقيؽ  الإنتاجيةتحسيف و تحرص ىذه الشركات عمى التجديد والابتكار  لذلؾو 
كات مف خلاؿ الشبكات التوزيعية المزايا التسويقية ليذه الشر  تأتيمستوى عاؿ مف الجودة ، و 
، كما تيتـ ىذه في الوقت المناسبو  اتيا بصورة جيدة التسويقية التي تعمؿ عمى توفير منتجو 





لمنتجاتيا لضماف طمب  الإعلافالترويج والدعاية و  أساليب ىالسوؽ والتركيز عم بأبحاثالشركات 
 ).21، 11صص  ،3102 ،(بف سمينةمستمر عمييا متزايد و 
مف ثـ تسعى كؿ ؽ واحد، و العالـ كسو  إلىتنظر ىذه الشركات  العالمية:الاعتماد عمى المدخرات  -7
قتراض اللاـز مف ىذه السوؽ عف طريؽ الإ الحصوؿ عمى التمويؿ إلىشركة مف ىذه الشركات 
 بأفضؿقتراض المالية الدولية ويمكف ليذه الشركات الإ الأسواؽالسندات في و  الأسيـطرح  أوالمباشر 
، 3002(السيسي، سلامة مركزىا المالي نظرا لوجود عنصر الثقة في قوة و  الأسواؽالشروط مف ىذه 
 ).41ص
لدى  أخرىمواطني دولة عف : تتميز الشركات متعددة الجنسيات بعدـ تقيدىا بتفضيؿ تعبئة الكفاءات -8
الذي يؤخذ بو ىو معيار الكفاءة المعيار الغالب عمى المستويات، و أتى في حاختيارىا لمعامميف فييا 
 .)482، 282ص ، ص8002حرب، أبو(ستفادة مف الكادر المحمي لكؿ شركة تابعة والإ
الشركات متعددة  لإدارة أداةيعتبر التخطيط الاستراتيجي  الاستراتيجية: الإدارةستراتيجي و الا التخطيط -9
ليو الشركة متعددة إتيدؼ تحقيؽ ما  إلىيؤدي عتبر المنيج الملائـ الذي يضمف و يالجنسيات، و 
تعظيـ  إلى، حيث تسعى مف خلالو تكوف عميو في المستقبؿ أفالتعرؼ عمى ما ترغب الجنسيات و 
التي  الأساسية الأداةيعتبر التخطيط الاستراتيجي معدلات مرتفعة مف المبيعات، و  قيؽد وتحالعوائ
حيث تعد الخطط  ،الاستراتيجية الأىداؼالعميا في تمؾ الشركات لتحقيؽ  الإدارةتقوـ بيا تستخدميا و 
قواعد  أفيترتب عمى ذلؾ ركات عمى مستوى المراكز الرئيسية، و غمب الشأالاستراتيجية في 
الاستراتيجية لمشركة  الأىداؼالخاصة بكؿ شركة تابعة يرتبطاف بتحقيؽ  الأىداؼووضع  التخصيص
 .)21، ص3102 ،(بف سمينةخاصة استراتيجيتيا العالمية و  الأـ
 المباشر الأجنبيثالثا: استراتيجية الشركات متعددة الجنسيات في توجيو الاستثمار 
 أىدافياتختمؼ استراتيجية الشركات متعددة جنسيات في تحديد مناطؽ الاستثمار حسب 
طار يمكف يجية ووضعية المنافسة في السوؽ وخصائص البمد المضيؼ للاستثمار، وفي ىذا الإالاسترات
 :)5ص، 1102، يديبرس، بمعو ( بوخ ىي أساسيةالتمييز بيف ثلاث استراتيجيات 
 ؛(الوصوؿ ) لمموارد الطبيعيةاستراتيجية النفاذ  -
 ؛(استراتيجية السوؽ) الأفقيةستراتيجية الا -
 .الاستراتيجية العمودية (استراتيجية تدنية التكاليؼ) -





 إلىالتي تيدؼ  الأجنبيية عمى قرارات المستثمر سوقال أو الأفقيةتنطبؽ الاستراتيجية حيث 
تماشيا مع طبيعة الاستثمار  الأكثرتعتبر ىذه الاستراتيجية و  ،لمسوؽ المحمي في البمد المضيؼ الإنتاج
 –تصنيعا (استراتيجية التوسع شماؿ  الأكثرالمتمركز فيما بيف الدوؿ المباشر في شكمو الحالي و  الأجنبي
العمودية تعبر عف حركة  الاستراتيجية أوف استراتيجية تدنية التكاليؼ إعمى عكس ذلؾ فو  ،شماؿ)
جنوب)  –الدوؿ النامية (استراتيجية التوسع شماؿ  إلىالمباشر مف الدوؿ المصنعة  يالأجنبالاستثمار 
سعي الشركات  أف، كما يات التقدـ بيف البمد المستثمر والبمد المضيؼذلؾ في ظؿ عدـ تساوي مستو و 
قصر الطرؽ أالبحث عف  إلىالوصوؿ لتحقيؽ بعض المزايا النسبية يدفعيا  إلىمتعددة الجنسيات 
 ,telahciM() (استراتيجية النفاذ الأوليالموارد الخاصة بالنسبة للاستثمار في القطاع  إلىؿ لموصو 
   .)84p ,9991
 التفرقةعف الشركات المتعددة الجنسيات و  المباشر الأجنبيف الفصؿ بيف الاستثمار إومف ىنا ف
المحرؾ لمشركات متعددة جنبي مباشر العامؿ أالييف، حيث يعتبر كؿ استثمار  بالأمربينيما ليس 
ومدى حجـ تحركاتيا  الأمواؿالمباشر يقتصر عمى تدفقات رؤوس  الأجنبيذا كاف الاستثمار ، فإالجنسيات
شاممة لكؿ مارس مراقبة واسعة و تف الشركات متعددة الجنسيات إف ،عمى الاقتصاد مف جية تأثيرىاو 
ف العناصر غير المرتبطة إوبالتالي ف ،التكويفو بتكار والبحث د خاصة منيا المتعمقة بالتجديد والإالموار 
الشركات متعددة  أساسياارتباطا وثيقا بقاعدة  االمباشر مرتبط الأجنبيتجعؿ الاستثمار  الأمواؿبرؤوس 
 نبيجكوف الاستثمار الأ الإنتاجفالمفيوماف يساعداف عمى تحميؿ نفس مجموعة عمميات  ،الجنسيات














 محدداتو المباشر و  الأجنبيالتفسيرات النظرية للاستثمار  الثاني:المبحث 
كثر مع مطمع أكمصدر مف مصادر التمويؿ الدولي  المباشر الأجنبيتدعمت مكانة الاستثمار   
دود الجغرافية بيف المستوى الذي زالت عنده الح إلى لمرأسماليةالتسعينات نتيجة تصاعد البعد الدولي 
، خاصة مع التحوؿ الاقتصادي بيف اقتصادات العالـ المتقدمة والنامية رتباطالإدرجة  تيداتز و   ،الدوؿ
شجيع القطاع الخاص، وتحرير حركة التجارة تقميص دور الدولة وت إلىلمعديد مف الدوؿ النامية باتجاىيا 
 والنقدية الدولية المالية المؤسساتاستجابة لقرارات لمتكيؼ مع المستجدات العالمية و  ذلؾس الماؿ، و أور 
 امع ثورة تكنولوجي أدت، ىذه العوامؿ مجتمعة والتكتلات الاقتصادية والشركات متعددة الجنسيات
الذي دقع بالكثير  الأمر، المباشر الأجنبيئؿ في تدفقات الاستثمار ع ىاتوس إلىالاتصالات المعمومات و 
ف قرارات المستثمريف دات ىذه الظاىرة، ولأمحدف نحو تطوير نظريات تفسر دوافع و مف الاقتصاديي
مجموعة كبيرة مف العوامؿ تشكؿ في مجمميا ما يعرؼ  إلىليس عممية ارتجالية بؿ تخضع  الأجانب
ىـ النظريات التي حاولت تفسير ظاىرة أمف خلاؿ ىذا المبحث عرض  بمناخ الاستثمار، نحاوؿ
 المباشر. الأجنبيىـ مقومات المناخ الاستثماري الجاذب للاستثمار أوكذا  ،المباشر الأجنبيالاستثمار 
 المباشر الأجنبيلظاىرة الاستثمار : النظريات المفسرة الأولالمطمب 
، حيث المباشر الأجنبيمحددات الاستثمار النظرية اليادفة لتفسير دوافع و  تعددت المحاولات
، بينما ربط اقتصادية لأسبابالمباشر بيف الدوؿ  الأجنبيعزت بعض ىذه المحاولات حركة الاستثمار 
اىتماـ خاص  إيلاء، فيما حاوؿ بعض الاقتصاديوف الاقتصادية والسياسية الأسباببيف  الآخربعضيا 
  .انب الطمب خاصة في الدوؿ الناميةلج
  :ىما أساسييفتجيب عمى سؤاليف  أفالمباشر  الأجنبينظرية للاستثمار  أييتوقع مف و 
جنبي بدلا مف منح تراخيص أكمستثمر  الأخرىتدخؿ الدوؿ  أفلماذا تختار الشركات  :الأولالسؤال  -
 تصدير منتجاتيا؟ أو
بيئتيا في نافس الشركات المحمية التي تعمؿ ي أف الأجنبيكيؼ يمكف لممستثمر  الثاني:السؤال  -
 ؟المألوفةالطبيعية 
عمى ما تقدـ يتناوؿ ىذا المطمب تحميلا لبعض النظريات الخاصة بمحددات الاستثمار  ابناءو 
 الخصوص. دوافع الشركات متعددة الجنسيات بيذاالمباشر و  الأجنبي
 





 المباشر الأجنبي: التفسير التقميدي للاستثمار الأولالفرع 
 : النظرية الكلاسيكية أولا
المباشر عمى مجموعة مف  الأجنبيلقد استند التحميؿ الكلاسيكي في تفسيره لحركة الاستثمار 
حالة الاستخداـ ، سيادة كؿ مف المنافسة التامة و لممكية الخاصة (عدـ تدخؿ الدولة): اأىمياالفرضيات 
 .)55، ص7002 ،القريشي(بيف الدوؿ  الأخيرةمع حرية انتقاؿ ىذه  الإنتاجالكامؿ لعوامؿ 
ميزة نسبية مقارنة  إنتاجياالسمع التي تمتمؾ في  إنتاجطبقا ليذه النظرية تتخصص كؿ دولة في و 
النفع عمى جميع الدوؿ، المستوى الدولي وتعود الفائدة و  مىعبيذا تـ تقسيـ العمؿ ، و الأخرىمع الدوؿ 
 لإنتاج بيةالنسقياـ التبادؿ التجاري بيف دولتيف تنتجاف نفس السمع ىو اختلاؼ النفقات  أساسف إوبالتالي ف
حد ما في نياية القرف التاسع عشر  إلىىذه النظرية كانت مقنعة  أفبالرغـ مف ىذه السمع بيف الدولتيف، و 
  ختلاؼ في التكاليؼ بيف الدوؿالإ أسبابفشؿ النظرية في تفسير  أىمياواجيت عدة انتقادات  أنيا إلا
ختلاؼ في الإ أف أوضحا، حيث عمييا الإجابة"  أوليفو" "ة التي استطاع كؿ مف "ىكشرألوىي المس
و بالتالي في  الإنتاجاختلاؼ الدوؿ فيما يخص مدى توفر عناصر  إلىالتكاليؼ بيف الدوؿ يرجع 
قؿ أتنتجيا في الداخؿ ب أفتصدير السمع التي يمكف  إلىستتجو كؿ دولة عميو استثمار المنتجات، و 
المتوفرة في مختمؼ  الإنتاج، فالتبادؿ الدولي لممنتجات ىو بطريقة غير مباشرة تبادؿ لعناصر التكاليؼ
  .الدوؿ
لـ تقدـ  أنيا إلاالمباشر  الأجنبيىذه النظرية في توضيح دوافع الاستثمار  إسياماتبالرغـ مف و 
، كما يؤخذ عمييا الإنتاجبعض عناصر  عمىالدوؿ التي لا تتوفر  إلىتفسيرا لسبب توجو الاستثمارات 
تقوـ بتصدير بعض  الأمريكيةالولايات المتحدة  أففعمى سبيؿ المثاؿ نجد  ،عدـ مطابقتيا لمواقع العممي
بالسمع التي تستوردىا في الوقت الذي عمى العمالة الكثيفة مقارنة  إنتاجياالسمع التي تعتمد في  أنواع
محتوى  أيضايتعارض العاممة، ىذا و  بالأيديس الماؿ مقارنة أفيو الدولة بالاستخداـ المكثؼ لر تتميز 
المباشر بيف الدوؿ المتقدمة التي تتميز  الأجنبيالنظرية مع الواقع العممي الخاص بانتقاؿ الاستثمار 
 .)84،74صص ، 1002، قحؼ أبو( الفائدةمعدلات و  الإنتاجيةبتقارب مستويات 
 (معدل العائد) كلاسيكيةالنيو : النظرية ثانيا
ا ما تكوف منعزلة المالية في مختمؼ الدوؿ غالب الأسواؽ أفمفاده  أتنطمؽ ىذه النظرية مف مبد
ليست بالقدر العالي مف التطورات في الكثير مف الدوؿ خاصة النامية  أنيا، كما عف بعضيا البعض
 ،أخرى إلىختلاؼ سعر الفائدة مف دولة نو استجابة لإأس الماؿ عمى أومف ثـ فيي تشرح تدفؽ ر  ،منيا





ف سعر إعا في الدوؿ الصناعية المتقدمة ومنخفضا في الدوؿ النامية فلما كاف الميؿ الحدي للادخار مرتفو 
س الماؿ يسعى دائما وراء أف ر ولأ ،رتفاع في الثانيةوالإ الأولىنخفاض في الدوؿ الإيتجو نحو   الفائدة
الدوؿ النامية للاستفادة مف العوائد  إلىف المدخرات تنتقؿ مف الدوؿ الصناعية إالفائدة المرتفع فسعر 
س الماؿ أمف قدـ شرحا لتحركات ر  أوؿ 3391سنة  "أوليف"  قد كافو   ،في سعر الفائدةالمتمثمة المرتفعة 
راجع لاختلاؼ سعر  بالتأكيدس الماؿ ىو أىـ عنصر محرؾ لتصدير واستيراد ر أ أف أوضحالذي الدولي و 
، أخرى إلىينتقؿ بحرية مف سوؽ سلماؿ اس أف ر إفتراض وجود سوؽ المنافسة الكاممة، ففمع ا ،الفائدة
 لأسبابذلؾ مت ىذه النظرية بالفشؿ و ، لكف كمفي سعر الفائدة يختمؼ بيف الدوؿ معدؿ العائد أفبحيث 
 :)02ص ،6002(عبد السلاـ، اأىميعديدة 
 كلا  آثارو  فأسباب، غير المباشر الأجنبيالاستثمار المباشر و  الأجنبيتميز بيف الاستثمار لـ  أنيا
لـ س الماؿ المالي و أؽ ر ممف منط الأجنبيفالنظرية بتحميميا تعامؿ الاستثمار  ،تختمؼ أفالنوعيف لابد 
 أيضالكف س الماؿ و أالمباشر كقاعدة لا تتضمف فقط ر  الأجنبيفي الاعتبار مفيوـ الاستثمار  تأخذ
ؿ جعميا غياب تكمفة الانتقاة و كاممة المنافسة اللية لحار كذلؾ افتراض النظ ،الإدارةالتكنولوجيا والميارات و 
 .المباشر الأجنبيتفشؿ في التعامؿ مع الواقع الاقتصادي للاستثمار 
 المباشر الأجنبير الحديث للاستثمار فسيالفرع الثاني: الت
 الأجنبيدوافع ظاىرة الاستثمار ديمة حديثة حاولت تفسير محددات و لقد ظيرت عدة نظريات ب
 يمي: فيما أىميا، نذكر والنيوكلاسيكية عف ذلؾعجزت النظرية الكلاسيكية  أفالمباشر بعد 
 المنظمات الصناعيةعدم كمال السوق و  ات: نظريأولا
ونظرية عدـ كماؿ  ،ونظرية التدويؿ ،حتكاريةرية الميزة الإنظ :ركزت العديد مف النظريات مثؿ
التي  الأخيرة، ىذه رالمباش الأجنبيبالاستثمار السوؽ عمى مسألة عدـ كماؿ السوؽ كسبب لقياـ الشركات 
الدوؿ النامية وانخفاض  أسواؽغياب المنافسة التامة في  :تقوـ عمى مجموعة مف الفروض تتمثؿ في
نظرا لعناصر الأجنبية شركاتيا المحمية لا تستطيع منافسة الشركات  أف، كما المعروض مف السمع فييا
 : )84، ص 3002صقر،المتمثمة في (و  الأخيرةالقوة التي تمتمكيا ىذه 
 ؛الشركات المحمية إنتاجمقارنة مع  الأجنبيةالشركات  إنتاجاختلافات جوىرية في نوعية  -
 ؛ة مع مثيمتيا في الشركات المحميةتسويقية مقارنو  ا  نتاجيةو  إداريةتوفر ميارات  -
قؿ أ إنتاجياالاستفادة مف وفورات الحجـ التي تجعؿ و  الإنتاجكبيرة في  أحجاـقدرات تتيح ليا تحقيؽ  -
 ؛عمىأسعر بكمفة و بة مع الشركات المحمية التي تنتج سعرا مقارنتكمفة و 





 ؛المباشر الأجنبيالجمركية مف خلاؿ مشاريع الاستثمار و  الإداريةالحماية  إجراءاتاختراؽ القدرة عمى  -
 ؛كثر حداثةأ إنتاجية أساليباميا وسائؿ و باستخد الأجنبيةالتفوؽ التكنولوجي لمشركات  -
ذبيا بيدؼ ج الأجنبيةغيرىا التي تمنح لمشركات الامتيازات والتسييلات المالية و الاستفادة مف  -
 ؛للاستثمار في الدوؿ النامية
 الإداريةالخصائص  ،المتمثمة في الخصائص التكنولوجيةو  الأجنبيةالخصائص الاحتكارية لمشركات  -
التفوؽ في قدرة عمى المنافسة و تتيح ليا ال التي، الخصائص التكاممية والخصائص التمويمية و التنظيميةو 
 ؛الدوؿ النامية أسواؽ
ج ىروب مف االمباشر ىو نت الأجنبيحدوث الاستثمار  أفعمى ما سبؽ يمكف القوؿ  ابناءو 
يدعـ ىذا اليروب و  ،للأرباحكبر تعظيـ أالبحث عف الدوؿ المصدرة للاستثمار و  أسواؽالمنافسة التامة في 
حالة سيادة المنافسة  ، ففيمقارنة بالشركات المحمية الأجنبيةتوفر الخصائص الاحتكارية لدى الشركات 
و التأثير أركة متعددة الجنسيات عمى ف ىذا يعني انخفاض قدرة الشإف الأجنبية الأسواؽحد أالتامة في 
السمع  أف، كما ثمر لمدخوؿ في السوؽمستأي  أماـ، حيث توجد الحرية الكاممة التحكـ في السوؽ
قد لا توجد مزايا  ونإومف ثـ ف ،المستخدمة تتصؼ بالتجانس الإنتاجكذا عناصر والخدمات المقدمة و 
 .)83ص ،5102 ،(قريد الأسواؽتنافسية احتكارية لمشركات متعددة الجنسيات في مثؿ ىذه النماذج مف 
 : نظرية الميزة الاحتكارية -1
المباشر التي جاء بيا الاقتصادي الكندي "ىايمر  الأجنبيتسمى بنظرية احتكار القمة للاستثمار 
ذا تمتعت بميزات لا إرج االشركات المحتكرة تتجو للاستثمار في الخ أفالذي يرى و  ,0691" سنة remyh
تحديد  بإمكانياحيث يكوف )، 381p ,5991 ,jdraryePتتمتع بيا الشركات المحمية بالدوؿ المضيفة (
شركة في  تأسيسيدؼ ب وأن، كما كبير مف المستثمريف غير المنظميفتتعامؿ مع عدد  لأنياسعر مرتفع 
 ,remyHتنظيمية عمى منافسييا في البمد المضيؼ ( أوتمتمؾ ميزة تكنولوجية  أف أولاالخارج يتعيف عمييا 
 ).36p ,6891
التي منتجات متميزة و  بإنتاجـ الشركات اسبيؿ المثاؿ قي، فعمى أشكاؿالميزات التنافسية عدة  تأخذو 
انخفاض  أو ،حماية العلامة التجارية أو ،مثميا بسبب فجوة المعمومات إنتاجلا يمكف لمشركات المحمية 
ميارات التسويؽ التي تمتمكيا  أو ،الضريبيو  الإداريالتميز  أو ،الكبير الإنتاجتكاليؼ الوحدة بسبب حجـ 
 للأنشطةنوعا مف الانتشار العالمي  إلاالمباشر ليس  الأجنبيف الاستثمار إ، وبالتالي فالأجنبيةالشركات 
 منافسة.لمالمناىضة 





تستمر الشركات متعددة الجنسيات بالمحافظة عمى مصالحيا عمى المستوى الدولي عف طريؽ و 
 :)021، ص 7102(كلاخي،ىما اتنوعيف مف السياساتباع 
ذات السوؽ : تقوـ مجموعة الشركات متعددة الجنسيات بتقميص تكاليؼ تخفيض تكاليف السوق -
ليا الكاممة التي مف خلا فالأسواؽ، كات الكبيرةحد خصائص الشر أالمنافسة الكاممة ويمثؿ ذلؾ 
سي حيث تتداوؿ المعمومات بسرعة وبدوف تكمفة، الخدمات بسعر تنافتستطيع اقتناء جميع السمع و 
 .في تحديد الاستثمارات المباشرة حالأرجر عمى أثيكوف ليا 
 حققةتبيف وفورات الحجـ الم التمييزىنا ينبغي و  :التنظيم الفعال لموارد الشركات متعددة الجنسيات -
مف تقسيـ العمؿ  أتنش  فالأولى، ةالحجـ المتحققة عمى مستوى الشركووفورات  عمى مستوى القطاع 
، الإنتاجتتـ ىذه القدرة التنظيمية عمى مستويات عدة تتمثؿ في مف تنظيـ الشركة، و  أوالثانية تنش
 فعاليات الموارد البشرية.لتطوير و االتسويؽ، نشاطات البحث و 
 )9791-7791( "awozo أوزوا"و) 7791-8791( amijoK ""كوجيماكلا مف  أوضحلقد و 
الذي يركز عمى الاستثمار في  الأمريكيلا يمثؿ سوى النموذج  أعلاهالنموذج الاحتكاري الموضح  أف
 اليابانية، عكس الاستثمارات افسية لا تمتمكيا الدولة المضيفةبميزة تن الأـالصناعة التي تتمتع بيا الدولة 
تعتمد عمى نقؿ تكنولوجيا بميزة تنافسية نسبية و  ةالمضيف ةات التي تتمتع فييا الدولالتي تتركز في الصناع
 .)911ص   ،3102 ،السيؿ تعمميا (بف سمينةالتي مف العمؿ و  كثيفة لعنصر
دراؾ ووعي الشركات متعددة إافتراض  أىمياعدة انتقادات  الاحتكاريعموما فقد وجيت لمنموذج و 
كوسيمة  الأـخارج الدولة  الإنتاجيةلمتممؾ المطمؽ لممشاريع  الأجنبيالجنسيات بجميع فرص الاستثمار 
 بالإنتاجللاستثمار كعقود التراخيص الخاصة  أخرىفي الوقت الذي توجد فيو بدائؿ  الأرباحلتعظيـ 
 ).011أوسرير، عمياف، ص ( التسويؽو 
 : الإنتاجويل دنظرية ت -2
نو مف أ، وتؤكد 6791" عاـ nossac"كاسوف " وyelkcubطورت ىذه النظرية مف طرؼ "باكمي 
لسوؽ الدولي بعدـ كماؿ غير فروع كاممة بالخارج عندما يتصؼ ا إنشاءبالنسبة لمشركات  الأفضؿ
تجاوز طالما كاف ذلؾ بعيدا  أي، فالشركات متعددة الجنسيات لا يمكنيا حماية ممكيتيا الفكرية مف ممحوظ
ى ممتمكاتيا المادية سيطرتيا عم حكاـإبالتالي و  ،فروع ليا في الدولة المضيفة بإنشاء إلاعف سيطرتيا 
  ).963p ,0891 ,namgeRالتقنية (ة و والفكري





مومة ىي " المع :) بقولو2891-1891( وكثر في دراستأ"  namgeR "مافج"ري أوضحوىذا ما و 
عميو و  الجنسياتليس ىناؾ سوؽ لبيع المعمومات التي خمقتيا الشركة متعددة و .. المنتوج الوسيط بامتياز..
مبنية عمى افتراض  الإنتاجف مميزات تدويؿ إوعميو ف)، 19p ,0991 ,ennA( "لا يوجد سعر لممعمومة
كذا لسوؽ الخارجي مكاف السوؽ الداخمي، و الشركات متعددة الجنسيات تنمو اعتمادا عمى استبداؿ ا أف
تعطي تراخيص لاستخداـ براءات  أفالمباشر بدلا مف  الأجنبيمف خلاؿ الاستثمار  أسرارىاحماية 
ة ليست قميم الإنتاجف فكرة تدويؿ إفعمى الرغـ مف ذلؾ سيساء استخداميا، و  لأنوالاختراع الخاصة بيا 
ليس ىو تحميؿ ثابت و  الإنتاجتحميؿ تدويؿ  أف إلى إضافة، تخمؽ مشاكؿ متعمقة بالسيطرة لأنيا التكمفة
 ).811,101 p p ,noitacilbup ed etad snas ,namgeR(متحرؾ 
 : س المالأنظرية عدم كمال سوق ر  -3
ناؾ مخاوؼ مف نو عندما يكوف ىأكد أ الذي 0791" سنة رلبيأ" ىذه النظرية مف طرؼطورت 
ت العممة القوية تكوف ذات ميزة ف الشركات متعددة الجنسيات في الدوؿ ذاإتغيرات سعر الصرؼ ف
س الماؿ ىو السبب أر  أسواؽعدـ كماؿ  أف أوضحو  في الدوؿ ذات العملات الضعيفة،ع للاستثمار شجتتو 
قدرة عمى تعظيـ كثر أتكوف  الأـ، فبعض الشركات مف الدولة المباشر الأجنبيفي حدوث الاستثمار 
قؿ أبسعر فائدة  قتراضتستطيع الإ لأنيا ،عمى مف الشركات التي تعمؿ في الدوؿ المضيفةأعوائدىا بسعر 
ثر قوي في تفسيرات أالقائـ عمى سعر الفائدة كاف لو  ىذا النموذجس الماؿ الدولية، و أر  أسواؽمف 
  .الستينات مف القرف العشريفلاؿ الخمسينات و خ الأمريكيةالاستثمار 
المباشر بيف  الأجنبيلبير" لـ يستطع تفسير حدوث الاستثمار أنموذج " أفبالرغـ مف ىذا نجد و 
ر" لا يتماشى مع يلبأافتراض "أف ، كما الأوروبي تحادكالإالدوؿ التي تقع في المنطقة النقدية الواحدة 
(بف  تمويميا مف مصادر محميةمعظـ معظـ فروع الشركات متعددة الجنسيات تحصؿ عمى  أفحقيقة 
 .)12ص  ،3102 ،سمينة
 المخاطرنظرية توزيع  :ثانيا
المخاطر مف فكرة توزيع المباشر  الأجنبيالاستثمار  ةظاىر انطمقت ىذه النظرية في تفسيرىا ل
سمع  إنتاج، فعممية توزيع المخاطر تتضمف عممية 5791سنة "  nihoK فلصاحبيا الاقتصادي "كوى
ف الشركات إووفقا ليذه النظرية ف ،الأخرىتقميد منتجات الشركات  أوجديدة  أسواؽ إلىالولوج جديدة و 
عممية ف ا،ي تواجييؿ تخفيض حجـ المخاطر التمف خلا أرباحياتستثمر في الخارج لزيادة  الأجنبية
مع  أوغير مرتبطة مع بعضيا البعض خلاؿ الاستثمار في دوؿ متعددة و  مفتتـ تخفيض المخاطر 
با مف التطبيؽ في جانىذه النظرية تجد  أفبالرغـ مف ومتباينة مف حيث اقتصادياتيا، و  الأـاقتصاد الدولة 





قياـ   لأسبابالموجية ليا ىو عدـ تمكنيا مف تقديـ تفسير مقنع  نتقاداتىـ الإأنو مف أ إلا ،الحياة العممية
ترابط  أف، كما طرىاابالاستثمار المباشر بدلا مف الاستثمار غير المباشر في عممية توزيع مخالشركة 
 ركة في العديد مف الدوؿ لتخفيضالش أنشطةخاصة في الوقت الحاضر يجعؿ مف توزيع  الأسواؽ
 .)74،84ص ص،6002 ،عبد السلاـ( اغير مجدي أمراطرىا امخ
 ثالثا: نظرية دورة حياة المنتج
حياة  رةدو مف خلاؿ نموذج  المباشر الأجنبيالاستثمار  لنشأةتـ توضيح التفسير الديناميكي لقد 
الميزة النسبية  أفالذي افترض و  6691 " سنة nonreV dnomyaR ف"فرنو  دالمنتج لصاحبو "ريمون
 الزمف ضيبم أخرى إلىتنتقؿ مف دولة  أفمنتجات معينة يمكف  إنتاجحدى الدوؿ في إالتي تتمتع بيا 
يتـ  أيففي بمد متخمؼ تنتيي بمد متقدـ و في تولد و  أحيث تبد ،ذلؾ لكوف ىذه المنتجات تمر بدورة حياةو 
  .)231p,5991,detsuH( المتقدـ الأـالبمد  إلىالتصدير بعد ذلؾ 
مع التطبيؽ عمى الشركات الصناعية  أساسيةمراحؿ  أربعةقد قدـ " فرنوف" ىذا النموذج في و 
 عمى النحو الذي يوضحو الشكؿ التالي: الأمريكيةلمولايات المتحدة 








 مف إعداد الباحثة. :المصدر
 





السمعة الجديدة  تأتي: عادة ما )الإبداع والإنتاج والبيع في بمد المنشأ( تقديم المنتج :الأولىالمرحمة  -1
حيث تكوف معرفة الشركة  الملاحظة والدراسة إلىقرب أ وابة لحاجة السوؽ المحمي لكوناستج
الشركة المنتجة نظرا لإنفاؽ  مرتفعةىذه السمعة  إنتاجعادة ما تكوف تكمفة و  ،فضؿأكبر و أ وبحاجات
يتـ ذلؾ غالبا في الدوؿ المتقدمة التي تتوفر لدييا ، و رالتطويعمميات البحث و  عمىلمسمعة الكثير 
 لمستيمكيف ذوي الدخوؿ المرتفعةلدييا عدد كبير مف ا أفكما  ،البحوث جراءلإالموارد المالية اللازمة 
السمعة يضؿ عرض ىذه  أف إلا، الأـالعالية مما يسمح باختبار السمعة الجديدة في الدولة  الأذواؽو 
ذا إ، فالأوائؿجميع ردود الفعؿ مف المستيمكيف لدى الشركة المنتجة  محدودا لفترة حتى تتجمع
بالتفكير في وضع خطط  أتبد فإنياالطمب عمى السمعة يتزايد في السوؽ المحمي لاحظت الشركة أف 
تصدير نسبة يتـ ، حيث المحمي وؽبير الذي يفوؽ قدرة السالك الإنتاجللاستفادة مف مزايا عممية 
في ىذه  الإنتاج أساليبكما تكوف  ،ذات ظروؼ الطمب المشابية الأخرىالدوؿ المتقدمة  إلىبسيطة 
عمالة ماىرة  الإنتاجيستخدـ في و  ،ضة لمتغيير طبقا لرد فعؿ السوؽ وملاحظات الزبائفالمرحمة عر 
 .)58، ص 1002، حمدأمدربة (و 
في ىذه المرحمة يزيد الطمب عمى السمعة بصورة كبيرة ويتـ  :التصديرالمرحمة الثانية: مرحمة النمو و  -2
الشركة المنتجة باستغلاؿ ميزة امتلاؾ السمعة بصورة  أوتبد ،الإقباؿ عمى شرائيا في السوؽ المحمي
 بالأسواؽمبتدئة الخارج  إلىفي تصدير السمعة  شرعحيث ت ،فقد قدرتيا عمى المنافسةت أفسريعة قبؿ 
عندما تمقى السمعة رواجا في و  ،المستيمكيف والعادات والتقاليد أذواؽستفادة مف تقارب المجاورة للإ
 الإيراداتتعمؿ يف السمعة بكؿ ما تمتمكو مف خبرة، و شركة عمى تحسالالخارجية تعمؿ  الأسواؽ
 الآلاتتزيد الشركة مف استثماراتيا في فىذه المرحمة  إطالةالتي تجنييا الشركة عمى  الأرباحو 
في ىذه و  ،استجابة لطمبات السوؽ المحمي والدولي الإنتاجكمية المعدات المتطورة بيدؼ مضاعفة و 
مركزة في ذلؾ عمى  المرحمة تشدد الشركة المنتجة عمى الحملات الترويجية الموجية نحو المستيمكيف
  .)461، ص 3002عباس، مميزاتيا (جودة السمعة و 
ـ المنافسة بشكؿ كبير وتصبح دالمرحمة تحتفي ىذه  :في الخارجالاستثمار المرحمة الثالثة: النضج و  -3
في تقرير مواقع  الأساسي، كما تصبح اعتبارات التكمفة بمثابة العنصر كثر نمطيةأالتكنولوجيا 
ييا نتيجة إلالخارجية التي كانت تصدر  الأسواؽفيصبح وضع الشركة المنتجة ميددا في  ،الإنتاج
بة فرض الدوؿ المستوردة رسوما جمركية عمى واردات تمؾ السمعة نسنتيجة و  ،جدد يفظيور منافس
عمى  تأثيرما تحممو مف تبعات ، كما يكوف لتكاليؼ النقؿ والشحف و الازدياد قيمة مستورداتيا مني
 إنتاجوحدات  إقامة إلىىو ما يدعو الشركة المنتجة و  ،الخارجية الأسواؽوضع الشركة المنتجة في 





 ,nonreV )المنافسيف المحتمميف أماـتقطع الطريؽ لسوؽ مف الداخؿ و لتموف افي البمد المستورد 
  ).33p ,6991
رحمة بتشبع كؿ مف تتميز ىذه الم (الانحدار والتدىور) المرحمة الرابعة: مرحمة المنتج النمطي -4
منتجات العف غيره مف حيث يصبح مف غير الممكف تمييز المنتج  ،السوؽ الخارجيالسوؽ المحمي و 
 ،ز بينيما يتـ مف خلاؿ السعريالتمي أفلييا، و إلدوؿ المتقدمة التي تـ الانتقاؿ با أو الأـسواء بالدولة 
كثر نظرا لممنافسة الشديدة التي تواجو أكثر فأ الأسعاركبر مف الطمب فتنخفض أويصبح العرض 
 طيفمما يجبرىا عمى تو  لمشركة أساسياىدفا  إنتاجقؿ تكمفة أفيصبح البحث عف  ،الشركة المنتجة
المباشر  الأجنبيبالتالي ينتقؿ  الاستثمار و  ،منخفضةنموا حيث تكمفة العمؿ  الأقؿفروعيا في الدوؿ 
ىذه الشركات  أتبد إذفعؿ بعد مرور فترة معينة مف الزمف تكوف ىناؾ عممية رد الدوؿ النامية و  إلى
  .)381، ص4002(خمؼ،  .المنشأنحو دوؿ  المنتوج بتمرير
في النقاط التالية  أىميالاقت عدة انتقادات نذكر  أنيا إلاعمى الرغـ مف بساطة ووضوح النظرية و 
 : )88,78 p p ,5891 ,egamaG(
المتضمف خمؽ المنتوج في السوؽ قبؿ بيعو في الخارج ثـ و  ،ع عبر الزمفالمتتابتفترض النظرية النمو  -
المنتجات  حالياف ،مطابقتو مع الواقع الحالي ، ىذا النموذج جد مبسط عندمف طرؼ الفروع إنتاجو
كفيمة وىي مميزة و  ،في نفس الوقت أسواؽلكف موجية لعدة جديدة غير موجية لسوؽ واحد فقط و ال
 ؛الأسواؽحاجات مختمؼ ىذه و  أذواؽبتمبية 
مف السمع قد  أخرى أنواعىناؾ  أف إلاتطبيؽ ىذه النظرية عمى بعض المنتجات  إمكانيةبالرغـ مف  -
 أومثاؿ ذلؾ السمع التي تسمى بسمع التفاخر و  ،بنفس الفروض السابقة عمييا يصعب تطبيؽ النظرية
 ؛بسيولة إنتاجيا أوغير الدوؿ صاحبة الابتكار تقميدىا  الأخرىالسمع التي يصعب عمى الدوؿ 
 خصوصا تمؾ التي تقعالمباشرة  الأجنبيةالاستثمارات  أنواعلا يمكف تطبيؽ ىذه النظرية عمى بعض  -
في مجاؿ  الأجنبيقياـ الاستثمار  أفحيث  ،الخدمات أنواعبعض في مجاؿ الصناعات الاستخراجية و 
الاتصالات ....الخ و  الفنادؽ، في بعض الخدمات كالسياحة أواستخراجو مثلا التنقيب عف البتروؿ و 
 ؛غيرىا أو، اقتصادية قد تكوف سياسية أخرىبظروؼ  إنماغير مرتبط بمراحؿ حياة المنتوج و 
 أوالخ الخاصة بالبمد المضيؼ ..السياسية.العوامؿ الاقتصادية والاجتماعية و  إلىلـ تشر النظرية  -
حصرت عوامؿ قياـ و  ،مباشرال الأجنبيالاستثمار تثبط  أوالتي تشجع بالمستثمر في حد ذاتو و 
مف و  ،حتكارية القائمة عمى الابتكارالميزة الا استغلاؿالمباشر في التكاليؼ و  الأجنبيالاستثمار 
حرية تجارتيا ة العلاقات السياسية بيف الدوؿ ومدى انفتاح اقتصادياتيا و طبيع أفالمعروؼ 





المباشر بغض النظر عف مراحؿ حياة  الأجنبيتشجع الاستثمار  أوالخ كميا عوامؿ تثبط الخارجية...
 منتوج. أي
  رابعا: نظرية الموقع (التوطن)
ومنيا  الأصميبمده بالمستثمر ذاتو و قرار الاستثمار في الخارج بعدة عوامؿ منيا ما يتعمؽ  يتأثر
تسمى العوامؿ الخاصة بالبمد المضيؼ للاستثمار بعوامؿ توطف الاستثمار ما يتعمؽ بالبمد المضيؼ، و 
عمى  الأخيرةعميو تركز ىذه نظرية التوطف، و  أوالتي تشكؿ في مجموعيا نظرية الموقع و  الأجنبي
البيئية المؤثرة عمى قرارات استثمار الشركات متعددة الجنسيات في الدوؿ  أوالعوامؿ الموقعية المحددات و 
ا وىو ما وغيرى الإدارةنظـ التسويقية والبحوث والتطوير و  أو الإنتاجية الأنشطةبالتالي عمى و  المضيفة
لييا إ أشارتىـ العوامؿ الموقعية التي عرض مختصر لأيمي  وفيما، "gninnuDوضحو الاقتصادي "
 :)071، ص 7002الييتي، الختالي، ( النظرية
العاممة  الأيدي، مدى توفر الأوليةالمواد مواد الخاـ و ال: مثؿ القرب مف فالعوامل المرتبطة بالتكالي -1
، مدى انخفاض تكاليؼ النقؿ الأمواؿ، مدى توفر رؤوس الأجور، مستويات خفاض تكمفة العمالةانو 
 .الأخرى الإنتاجيةالتسييلات و 
الخارجية مثؿ التعريفة الجمركية، نظاـ الحصص  : يقصد بيا ضوابط التجارةالحمائية الإجراءات -2
 التصدير.المفروضة عمى الاستيراد و  الأخرىالقيود و 
الوجود  أو الأجنبيةتتمثؿ في مدى قبوؿ الاستثمارات و  :الأجنبيبنجاح الاستثمار  المرتبطة العوامل -3
الصرؼ  أسعار، الاستقرار السياسي، الاستقرار الاقتصادي، نظـ الضرائب، تحويؿ العملات و الأجنبي
 .....الخ
و  ـجؿ تشجيعيأمف  الأجانبالتسييلات التي توفرىا حكومات الدوؿ المضيفة لممستثمريف الحوافز و  -4
 لييا.إ ـجذبي
الخارج، مدى  إلى الأرباح، حرية تحويؿ المتوقعة، الموقع الجغرافي الأرباحمثؿ: حجـ  أخرىعوامؿ  -5
 .توفر الثروات الطبيعية
  "sdnomdiSسيدموندس " و" kcoboRلقد تـ تطوير نظرية الموقع مف طرؼ كؿ مف "روبوؾ و 
عددا مف المحددات التي تؤثر عمى الاستثمار  أضافاحيث  ،"لموقع المعدلة"اتعرؼ بنظرية  أصبحتو 





، ص ص 1002(أبو قحؼ،  ثلاث مجموعات ىي إلىتـ تقسيـ ىذه المحددات المباشر و  الأجنبي
 :)96،07
 .الأخرىالدوؿ بعلاقاتيا تشمؿ خصائص المنتج والدوؿ المضيفة و و  :مجموعة العوامل الشرطية -1
 .مركزىا التنافسيالمميزة لمشركة و الخصائص تشمؿ و  :مجموعة العوامل الدافعة -2
الدولة و  الأـالتنظيمية لكؿ مف الدولة ؿ الخصائص القانونية و شموت ة:الحاكممجموعة العوامل  -3
 .ةالدوليالعوامؿ  إلى إضافة ،المضيفة
  :المباشر الأجنبيالعوامؿ الشرطية والدافعة والحاكمة للاستثمار والجدوؿ الموالي يوضح كلا مف 
 المباشر الأجنبيالحاكمة للاستثمار والدافعة و العوامل الشرطية  :)30-10جدول رقم (
 أمثمة العوامل الشرطية
متطمبات  ،نوع السمعة، استخدامات السمعة، درجة حداثة السمعة خصائص المنتج / السمعة
 ....الخالإنتاجية.، خصائص العممية (الفنية، المالية، البشرية) الإنتاج
ؿ ومدى توفر الموارد البشرية ، نمط توزيع الدخطمب السوؽ المحمي لمدولة المضيفةالخصائص المميزة 
 ...الخ الاقتصادية.، خصائص البيئة والطبيعية، مدى التقدـ الحضاري
مدولة المضيفة مع العلاقات الدولية ل
  خرىالدوؿ الا
، الاتفاقيات الأخرىالدوؿ المضيفة و  ةنظـ النقؿ والاتصالات بيف الدول
 ،الأمواؿانتقاؿ رؤوس  أوالسياسية التي تؤثر عمى حركة قتصادية و الا
 و التجارة الخارجية....الخ الأفراد، البضائع ،المعمومات
 أمثمة الدافعةالعوامل 
 حجـ الشركة.مدى توفر الموارد المالية والبشرية والفنية والتكنولوجية و  الخصائص المميزة لمشركة
 .الخ.التجارية  الأخطارمواجية النسبية لمشركة عمى المنافسة و  ةالمقدر  المركز التنافسي 
 أمثمة العوامل الحاكمة
الخصائص التنظيمية المميزة لمدولة 
  الأـ
الأمواؿ  سياسات الخاصة بتشجيع تصدير رؤوسالو  ائحو مالالقوانيف و 
 .الإنتاج، ارتفاع تكاليؼ المنافسة ،الأجنبيةالاستثمارات و 
الخصائص التنظيمية المميزة لمدولة 
 المضيفة 
 ،الاستثمار سياساتو  ،والتعييف الإدارةنظـ  الإدارية،الموائح القوانيف و 
 .. الخ.المباشر الأجنبيالحوافز الخاصة بالاستثمار و 
المواثيؽ والمبادئ و  ،الأـالدولة يات المبرمة بيف الدوؿ المضيفة و الاتفاق العوامؿ الدولية 
 الخ...بصفة عامة المباشر  الأجنبيالمرتبطة بالاستثمار  الدولية
 .70،09، ص ص 2001،رشباب الجامعة، مص ةمؤسس ،الأجنبيةجدوى الاستثمارات ؿ و يو ، نظريات التدقحؼ عبد السلاـ أبو ر:المصد





لـ تذكر في النظريات  المباشر الأجنبيلقد جاءت نظرية الموقع بعوامؿ تؤثر في الاستثمار 
في  أو(نظرية الموقع)  الأوؿفي شكميا  الييا سواءإىناؾ بعض الانتقادات التي وجيت  أف، غير السابقة
حتكارية عتبار المزايا الإفي عيف الإ تأخذالنظرية لـ  أف :أىميا شكميا المعدؿ (نظرية الموقع المعدلة)
التي تمثؿ الشرط الضروري لقياـ المزايا المعرفية و لجنسيات خاصة التي تمتمكيا الشركات متعددة ا
الشركات متعددة الجنسيات المنتشرة في العالـ تستطيع الاستثمار في  أف، كما المباشر الأجنبيالاستثمار 
ذلؾ بسبب قدرة ىذه الشركات عمى ا بالضرورة كؿ العوامؿ الشرطية والدافعة والحاكمة و مواقع لا تجمع فيي
(في دولة  تحمؿ بعض المخاطر في مناطؽ جغرافية أو ،ر مقابؿ مردود عالي متوقعتحمؿ بعض المخاط
 أي ،لاحقة أوفي نشاطات سابقة  أو ،أخرىكبر منيا في مناطؽ جغرافية أما) بيدؼ تجنب مخاطر 
 .ليا يةالأمام أو/و الخمفيةبيدؼ المحافظة عمى استمرارية الروابط 
  نتقائية: النظرية الإ خامسا
سياسات رئيسية  ثنتقاء) بيف ثلاالاختيار (الإكيفية تفسر  لأنياسميت ىذه النظرية بالانتقائية 
يقوـ المنيج و  الترخيص.، التصدير و المباشر الأجنبيىي: الاستثمار تضمنيا العمؿ الاقتصادي الدولي و ي
الترابط بيف ثلاث التكامؿ و  أساس) عمى 8891-9791-7791" سنة (gninnuDالانتقائي لصاحبو "
اـ ، نظرية الاستخدتمثمة في نظرية المنظمة الصناعيةالمو ، المباشر الأجنبيالاستثمار  أدبياتمجالات في 
المباشر  الأجنبيالاستثمار  أف" gninnuD"  أوضححيث  ،نظرية الموقعالداخمي لممزايا الاحتكارية و 
 :)88 p ,4991 ,naeJ( ىيو  ـالأيحدث عندما تتظافر ثلاث مميزات مجتمعة لدى الشركة 
مثيلاتيا في الدوؿ : تتمثؿ في المزايا الاحتكارية التي تمتمكيا الشركة المستثمرة مقارنة بمزايا الممكية -1
اختراع تمتعيا  براءةالمضيفة مثؿ كبر حجـ الشركة، امتلاكيا لتكنولوجيا متقدمة وعلامة تجارية و 
ؽ اقتصاديات الحجـ في نطا الإنتاجقدرتيا عمى ، وتسويقية عالية إداريةميارات بقدرات تنظيمية و 
 الأوليةالمواد  أسواؽ إلى، الدخوؿ بسيولة خصيص مبالغ مالية مرتفعة لمبحث والتطويرعمى تو 
 .المباشر الأجنبيالاستثمار ب، كؿ ىذا يشجعيا عمى القياـ والوسيطة
المواد  أسعارؿ المزايا المكانية التي تتمتع بيا الدولة المضيفة مثؿ انخفاض شموت مزايا الموقع: -2
اتساع نطاؽ السوؽ  إلى إضافة ،الاتصاؿ، السمع الوسيطة، العمالة، الطاقة، تكمفة النقؿ و الأولية
مدى درجة قبوؿ المجتمع في البمد المضيؼ للاستثمار وكذا التقارب الثقافي و  ،الأساسيةتوفر البنية و 
 .المباشر الأجنبي
مف  الإنتاجتعكس رغبة الشركة في الرقابة عمى و  ،السوؽ إحلاؿتتمثؿ في ميزات  :مزايا التدويل -3
: الحفاظ عمى التكنولوجيا وتخفيض مخاطر سرقة حؽ مف بينيا الأىداؼجؿ تحقيؽ جممة مف أ





 ،لمتكنولوجيا المستخدمةالكاممة التغمب عمى مشكمة عدـ قدرة السوؽ عمى نقؿ المعمومات و  ،الممكية
المدخلات بما رقابة عروض بيع  إلى إضافة، لمنتج والقدرة عمى تصريفورقابة نوعية اوكذا حماية و 
لضرائب المنخفضة التي عادة ما تقدميا او  الإعاناتفييا التكنولوجيا والاستفادة مف المنح والدعـ و 
 حكومات الدوؿ المضيفة.
 الأجنبيمحاولة في تفسير ظاىرة الاستثمار  الأكثر" gninnuDا "تعد النظرية الانتقائية لصاحبيو 
لكف طار عاـ وشامؿ، و إالمباشر في  الأجنبيتوليفيا مختمؼ نظريات الاستثمار وذلؾ لدمجيا و  ،المباشر
، ص 6002عبد السلاـ، (أىمياتتمكف مف حميا لـ عمى الرغـ مف ذلؾ ىناؾ العديد مف المسائؿ التي 
  :)85
تطورىا عبر الزمف يعترييا و  التدويؿ)مزايا مزايا الموقع و  الممكية،(مزايا العلاقة بيف العناصر الثلاثة  -
 فيما بينيا. التأثرو  التأثيرلعلاقة  الإشارةدى دوف ححيث تعرضت النظرية لكؿ عنصر عمى  الغموض،
حقؽ دوف وجود تت أفف فكرة التدويؿ لا يمكف الممكية عمى انفراد غير مجدية لأ معالجة فكرة مزايا فإ -
 .الإداريةو  مزايا راجعة لقدرات الشركة التكنولوجية
 :(ILO)المباشر وفقا لنموذج  الأجنبييوضح محددات الاستثمار  الجدوؿ المواليو 
 )ILO(المباشر وفقا لنموذج  الأجنبيمحددات الاستثمار  :)40-10جدول رقم (
 )oخاصة  ( إمكانية
 egatnavdA  pihsrenwO
 )Lالدول المضيفة ( إمكانية
 egatnavdA noitacoL
 )I(مرتبطة بالتدويل  إمكانيات
 egatnavdA noitazilanoitanretnI
 تخفيض تكاليؼ الصرؼ المدخلات أسعاراختلاؼ  ممكية التكنولوجيا 
 حماية ميارة التسيير النقؿتكاليؼ الاتصاؿ والتوزيع و  وفرات الحجـ
 تقميؿ حجـ حقوؽ الممكية نوعية اليياكؿ القاعدية  المنتجات تنوع
القدرة عمى التحديد والتفرقة بيف 
 رقابة العلامة)المنتجات (
 تصريفوو  الإنتاجرقابة  الحواجز الجمركية
العوامؿ  أسواؽ إلىالدخوؿ بسيولة 
 المنتجات الوسيطة و 
  المغويالتقارب الثقافي و 
  التحريض للاستثمار التحفيز و  الأمواؿرؤوس و  بالإطاراتالتمويؿ 
 emè2 ,ettehcaH noitidé ,lanoitanretni seuqimonocé snoitaleR ,elleihcuM siuoL naeJ : ecruoS
 .88 p, 4991 ,siraP , noitidé





ختيار بيف القياـ تطيع الشركات متعددة الجنسيات الإ" تس  gninnuD"حسب وجية نظر عميوو 
 وفقا لمتحميؿ التالي: خصالتنازؿ عف  الر  أوالتصدير  أوالمباشر   الأجنبيبالاستثمار 
الحالة تختار القياـ ىذه في و  ،)ILOيتمثؿ في حالة جمع الشركة لممزايا الثلاثة ( :الأولالخيار  -1
 مؤىمة لذلؾ. لأنيا أسموب كأفضؿالمباشر  الأجنبيالاستثمار 
) دوف اكتساب Iمزايا التداوؿ () و Oلمزايا الممكية ( :  يتمثؿ في حالة جمع الشركةالخيار الثاني -2
 الدولية. الأسواؽختراؽ لإ كأسموبفي ىذه الحالة تندفع لا محالة لاختيار التصدير و  ،)Lمزايا (
التنازؿ عف الرخص لكوف الشركة تتوفر لدييا فقط مزايا  أسموب: يقتصر عمى استخداـ الخيار الثالث -3
 .عمى مزايا الموقع ومزايا التدويؿع عدـ توفرىا ) مOالممكية (
  اليابانيةسة در م: نظرية الميزة النسبية لمسادسا
 AWAZO" أوزوا") و8791-7791" سنة ( AMIJOKتعود ىذه النظرية للاقتصادييف "كوجيما "
تجربة  إلىالمباشر استنادا  الأجنبيالمذاف حاولا تفسير ظاىرة الاستثمار  )9791-7791( تييسن
 أوروباختمؼ عمى مثيلاتيا في توتكنولوجية  ،تنظيمية ،ة بخصائص تسييريةمتعمتال اليابانيةالشركات 
التجارية الكمية المتمثمة في السياسات  الأدوات، حيث قاما بالمزج بيف الأمريكيةالولايات المتحدة و 
ديد عوامؿ ذلؾ لتحو  التميز التكنولوجيالمعنوية لمشركة و  كالأصوؿالجزئية  الأدواتو  ،والصناعية لمحكومة
 أف) تؤكد النظرية 5491طار منذ سنة (في ىذا الإ اليابانيةاعتمادا عمى التجربة الميزة النسبية لمدولة، و 
عميو فالمدرسة و  ،بتكارات التكنولوجية المتزايدةالاو عمى التعامؿ مع التطورات  غير قادر هالسوؽ وحد
فيي  إذف ،خلاؿ السياسة التجاريةمف توصي بالتدخؿ الحكومي لخمؽ حالة مف التكيؼ الفعاؿ  اليابانية
لقد و  ،)85ص، 6002 (عبد السلاـ،المباشر الأجنبيتدمج النظريات التجارية مع نظريات الاستثمار 
فيي  يةاليابانالاستثمارات  أمابديؿ لمتجارة  إلاما ىي  الأمريكية اتالاستثمار  أفبرىف "كوجيما" عمى 
المباشر الذي يقوده الياباف يختمؼ  الأجنبيفالييكؿ الصناعي للاستثمار  ،تشجع عمى خمؽ قاعدة تجارية
المتخصصة  اليابانيةبسبب حزمة الميارات  أختلاؼ ينش، وىذا الإالأخرىعف نظيره في الدوؿ الصناعية 
 اليابانيةفالشركات  ،اليابانية ةالمباشر  ةالأجنبيالمواصفات المتعمقة بالموقع  للاستثمارات  التي يتـ صبيا و 
ـ تتثمارات معظـ تمؾ الاست أفو  ،لبيئة معينة في الدوؿ المضيفة طورت مف مياراتيا المتخصصة استجابة
 أفكما ، )66، ص 2002(السامرائي،  الآسيويةمتوسطة تتركز في الدوؿ مف قبؿ مؤسسات صغيرة و 
تحديد و  الاستراتيجيةالعميا في صياغة القرارات المتوسطة و  الأطرجميع  إشراؾيركز عمى  اليابانيالنموذج 
العلاقات الدقيقة والوطيدة بيف المورديف  أىميةاعتماده عمى  إلى إضافة، عمى المدى البعيد الأىداؼ
 .اليابانيةالغرؼ التجارية و 





ى عقدي الستينات عم اقتصر اليابانيةتحميميا للاستثمارات  أفما يلاحظ بخصوص ىذه النظرية و 
، لكف حاليا توسعت آسياتركزت نشاطاتيا في دوؿ جنوب شرؽ  أيفالسبعينات مف القرف الماضي و 
ىذه الاستثمارات لـ تعد  أف، كما الأمريكيةالولايات المتحدة و  أوروبا إلىلتصؿ اليابانية الاستثمارات 
المتعددة العملاقة  اليابانيةالشركات  إلىصغيرة الحجـ بؿ تعدت ة و مقتصرة عمى المؤسسات متوسط
  .ؽسويالتو  الإنتاجالجنسيات التي توطنت في البيئات العالمية الملائمة لعمميتي 
 أفالمباشر نلاحظ  الأجنبيبعد تطرقنا لمختمؼ النظريات التي حاولت تفسير ظاىرة الاستثمار 
، الأخرىالعناصر  إىماؿتصورا لمظاىرة اعتمادا عمى بعض العناصر مع  أعطتغمب ىذه النظريات أ
 ،الأحيافتناقضيا مع الواقع العممي في كثير مف  إلى إضافةاستثمارية معينة،  أنشطةكما ركزت عمى 
ة التي شيدتيا سريعا لمظاىرة نظرا لحداثة الظاىرة والتغيرات التعطي تفسيرا جزئيفالنظريات غير كاممة و 
ما المنظمات الدولية و دور  لمثاؿ لـ توضح النظريات السابقة ، فعمى سبيؿ االوقت الراىففي دىا وتشي
كذا دور و  ،التجارة والاستثمار الدولييف ريرت مثؿ منظمات التجارة العالمية وتحجاءت بو مف اتفاقا
لانفتاح اسياسات و  ،الدولية ركاتالتممؾ بيف الشو  ندماجلإاعمميات والثورة التكنولوجية و  الإقميميةالتكتلات 
تحتويو نظريات مر لـ أوىو  ،في صورة جديدة المباشر الأجنبيالاستثمار  أظيرتالتي والتحرر العالمية و 
 .  )36ص ، 6002 ،(عبد السلاـ قبؿ التسعينات ف معظميا كتبالاستثمار لأ
 المباشرالمطمب الثاني: مقومات المناخ الاستثماري الجاذب للاستثمار الأجنبي 
إف تحقيؽ الاستثمار الأجنبي المباشر لأىدافو المرجوة لا يمكف أف يتـ دوف إيجاد بيئة ملائمة 
للاستثمار أيف يمارس فييا المستثمر الأجنبي نشاطو دوف تردد، وليذا أصبحت مختمؼ الدوؿ تتسابؽ 
ىذه البيئة الملائمة  عمى اجتذاب ىذا النوع مف الاستثمارات مف خلاؿ توفير كؿ ما يساعد عمى تييئة
 والتي تعرؼ في أدبيات الأعماؿ الدولية بمناخ الاستثمار.
 الفرع الأول: مفيوم مناخ الاستثمار 
 ىناؾ تعاريؼ كثيرة لممناخ الاستثماري نذكر منيا ما يمي:
البعد الأوؿ يشمؿ  ساسييف في الدوؿ المضيفة ىما:" يتضمف مناخ الاستثمار بعديف أالأونكتاد"حسب  -1
تمؼ العوامؿ الأساسية المؤثرة في القرار الاستثماري والتي تضـ: مستوى الاستقرار السياسي مخ
والاقتصادي والاجتماعي، والقوانيف المتعمقة بالاستثمارات الأجنبية، والمعايير المطبقة لمتعامؿ 
لاستثمار المستثمريف الأجانب، وسياسات العمؿ وطبيعة السوؽ وآلياتو والاتفاقيات الدولية حوؿ ا
الأجنبي المباشر، وبرامج الخصخصة، والسياسات التجارية والأنظمة الضريبية، أما البعد الثاني 





فيتعمؽ بسمعة الدولة، ونوعية الحياة (مستوى المرافؽ الاجتماعية)، ومستوى دعـ الاستثمار وتعزيزه 
 ).20، ص 7002(زايري، زيداف،  مف خلاؿ تقديـ الحوافز المالية والتمويمية
حسب البنؾ الدولي يعرؼ مناخ الاستثمار بأنو " مجموعة العوامؿ الخاصة بموقع محدد التي تحدد  -2
سياسات أف ال كما، الاستثمارية العمؿ بطريقة مريحة شكؿ الفرص والحوافز التي تتيح لمشركات
ارس تأثيرا قويا عمى مناخ الاستثمار خاصة قضية الفساد، والمصداقية تموسموؾ الإدارة الحكومية و 
توفر الأمف والاستقرار وكذا مف خلاؿ تأثيرىا عمى التكاليؼ والمخاطر والعوائؽ أماـ المنافسة، 
وخاصة أمف حقوؽ الممكية ودرجة التقيد بالموائح التنظيمية ونظاـ الضرائب التي تترؾ آثارا بالغة 
  ).601، ص2102، بولرباح( "الأىمية عمى التكاليؼ والمخاطر
حسب المؤسسة العربية لضماف الاستثمار وائتماف الصادرات يعبر مناخ الاستثمار عف "مجمؿ  -3
الأوضاع والظروؼ السياسية والاقتصادية والاجتماعية والأمنية والقانونية والتنظيمات الإدارية المكونة 
سمبا أو إيجابا عمى فرص نجاح لممحيط الذي تتـ فيو العممية الاستثمارية، وتأثير تمؾ الأوضاع 
 المشروعات الاستثمارية وبالتالي يصبح مناخ الاستثمار محفزا وجاذبا لرأس الماؿ أو طاردا لو"
 ). 20، ص 4002ناجي، (
يمكف القوؿ أف مناخ الاستثمار ىو مفيوـ مركب يشير إلى جوانب  اريؼ السابقةمف خلاؿ التعو 
وغيرىا التي تؤثر في ثقة  ،والنظـ القانونية ،والاقتصادية ،عديدة بعضيا متعمؽ بالظروؼ السياسية
المستثمر وتقنعو بتوجيو استثماراتو إلى بمد دوف آخر، كما أنو مفيوـ ديناميكي دائـ التطور لمواكبة 
 التغيرات السياسية والتكنولوجية والتنظيمية.
 الفرع الثاني: محددات مناخ الاستثمار 
مجموعة متغيرات تحيط بالمشروع وتؤثر بقراراتو لكنيا "تعرؼ محددات مناخ الاستثمار عمى أنيا 
تخرج عف سيطرتو، وبالتالي فإف مناخ الاستثمار ينطوي عمى مجموعة مف المقومات والمؤثرات التي 
 ).5، ص 5002، ناجي( "يمكف أف تؤثر عمى فرص نجاح المشروع الاستثماري في دولة معينة
ي ىذا الإطار يمكف تقسيـ محددات المناخ الاستثماري إلى محددات اقتصادية وأخرى غير وف
 اقتصادية كما يمي:
وتشمؿ مجموعة مف المحددات الدالة عمى مستوى أداء الاقتصاد الوطني  :أولا: المحددات الاقتصادية
 :نذكر ومف أىميا





 ،ثمار استقرار السياسة الاقتصادية الكمية: يتطمب تحسيف مناخ الاستالسياسات الاقتصادية الكمية -1
حيث يثير التغير المستمر في ىاتو السياسات عدـ الثقة لدى المستثمريف الأجانب الذيف ييتموف بعنصر 
الأماف قدر اىتماميـ بمعدلات الربح التي يتوقعوف الحصوؿ عمييا، ويمكف النظر إلى السياسة الاقتصادية 
 فرعية ىي: السياسة المالية، السياسات النقدية والسياسة التجارية. الكمية مف خلاؿ ثلاثة سياسات
والتعميمات مجموعة مف السياسات والإجراءات : تعرؼ السياسة المالية بأنيا: "السياسة المالية - أ
لسياسية والاقتصادية العامة والنفقات العامة بيدؼ تحقيؽ أىداؼ الدولة االمتعمقة بالإيرادات 
 ).361، ص3102سعد الله، (  "والاجتماعية
وتمعب السياسة المالية دورا ىاما في تنمية الاستثمارات الأجنبية المباشرة وترشيدىا مف خلاؿ 
السياسة الضريبية وسياسة الإنفاؽ العاـ المتبعة، حيث تكوف السياسة المالية جاذبة للاستثمار 
الضريبية المناسبة التي لا تثقؿ  كمما كانت السياسة الضريبية تحمؿ الإعفاءاتالمباشر الأجنبي 
كاىؿ المستثمر الأجنبي، فباعتباره مموؿ ضريبي فيو ينظر إلى الضريبة بشكؿ حذر حيث كمما 
ارتفع العبء الضريبي كمما عزؼ عف الاستثمار في ىذا البمد، لذا مف الضروري أف تكوف السياسة 
جاذبة للاستثمار الأجنبي المباشر كمما  الضريبية المتبعة واضحة ومرنة، كما تكوف السياسة المالية
كانت سياسة الإنفاؽ العاـ متجية نحو تقوية وتدعيـ مشاريع البنية التحتية، ذلؾ أف توفر وسائؿ 
ة ووسائؿ الاتصاؿ والطرؽ النقؿ والمواصلات والطاقة والخدمات الصحية والموارد المائي
تخاذ قراره الاستثماري نظرا لانعكاساتيا عمى ...الخ  كميا متغيرات يدرسيا المستثمر قبؿ اوالجسور
، ص ص 7102(كلاخي،  مستوى التكاليؼ الاستثمارية وبالتالي عمى مقدار العائد مف الاستثمار
 .)731، 631
ىذا وتكوف السياسة المالية أيضا جاذبة للاستثمار الأجنبي المباشر كمما احتفظت بمعدؿ مف 
إلى تضخـ مرتفع ولا إلى انكماش وكساد كبير، بحيث لا يكوف  عجز الموازنة العامة لمدولة لا يؤدي
، 3002 العجز في الموازنة العامة عائقا لنمو الاستثمار بأي حاؿ مف الأحواؿ (عبد المطمب،
 ).071ص
تعرؼ السياسة النقدية بأنيا " تمؾ الإجراءات التي تستخدميا السمطة النقدية لمتأثير السياسة النقدية:  - ب
، 6002، بمعزوزالنقود لتحقيؽ التوسع أو الانكماش في القوة الشرائية لممجتمع" (في عرض 
  .)211ص





وبخصوص مناخ الاستثمار ينبغي أف تتحكـ السياسة النقدية في كؿ مف سعر الصرؼ، 
معدؿ التضخـ وسعر الفائدة لكونيا مؤشرات ميمة يأخذىا المستثمر بعيف الاعتبار في اتخاذ قراره 
 وذلؾ لتأثيرىا المباشر عمى حجـ أرباحو وعوائده.الاستثماري 
: إف التقمبات المفاجئة لأسعار الصرؼ ليا تأثير سمبي عمى المناخ الاستثماري حيث أف سعر الصرف -
مثؿ ىذه التقمبات تجعؿ مف العسير إعداد دراسات الجدوى الاقتصادية، كما قد تعرض المستثمر 
غير متوقعة، وسيتـ التطرؽ لعلاقة وتأثير تغيرات سعر الصرؼ في الدولة  الأجنبي لخسارة باىضة
 المضيفة عمى حجـ الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلييا بالتفصيؿ في الفصؿ الثاني مف الدراسة.
: يعتبر التضخـ مظيرا واضحا مف مظاىر عدـ الاستقرار الاقتصادي الداخمي وىو ما معدل التضخم -
عمى مناخ الاستثمار، ذلؾ أف ارتفاع معدلات التضخـ يخمؽ حالة مف عدـ التأكد حوؿ ينعكس سمبا 
استقرار المعاملات الجارية والرأسمالية نظرا لمتأثير المباشر لمعدلات التضخـ عمى سياسات التسعير 
المناخ تدىور وبالتالي عمى حركة رأس الماؿ، مما يؤدي إلى  ،وحجـ الأرباح وتكاليؼ الإنتاج
ستثماري أيف توجو رؤوس الأمواؿ إلى فروع النشاط الاقتصادي الأقؿ إنتاجية والتي لا تفيد التنمية الا
الاقتصادية، كما يؤدي التضخـ إلى نفور رؤوس الأمواؿ الأجنبية المستثمرة مف الدولة المضيفة 
(صقر، أيضابؿ إف استمرار التضخـ يؤدي إلى ىروب رؤوس الأمواؿ الوطنية  ،وىجرتيا إلى الخارج
 .)35، ص 3002
يستخدـ البنؾ المركزي أسعار الفائدة في التأثير عمى عرض النقود، ويتمثؿ الدور  أسعار الفائدة: -
مدخرات بيف الأساسي لأسعار الفائدة في المساىمة في التخصيص الأمثؿ لمموارد المتاحة مف ال
لاستثمار الأجنبي المباشر فإنو لا يوجد وفيما يتعمؽ بأثر أسعار الفائدة عمى ا ،الاستثمارات المختمفة
أف تخفيض أسعار  لمنظرية الكنزية والنيوكلاسيكيةاتفاؽ حوؿ ىذا الأثر، فبعد أف شاع الاعتقاد طبقا 
الفائدة يشجع الإنفاؽ الاستثماري فإنو بعد تبني صندوؽ النقد الدولي والبنؾ الدولي لسياسات الإصلاح 
ت في سعر الفائدة ونادى بتحرير القطاع المالي واتباع سياسة نقدية طالب بإزالة التشوىا ،الاقتصادي
تعمؿ عمى رفع أسعار الفائدة الحقيقية إلى قيـ موجبة تيدؼ إلى زيادة حجـ الاستثمار باعتبار أف 
أسعار الفائدة تؤدي إلى تشجيع المدخرات مف ناحية، وا  لى التوظيؼ الكؼء ليذه المدخرات مف ناحية 
(بف مف المنافسة التي تؤدي في النياية إلى سيادة الاستثمارات الأكثر كفاءة وربحية  أخرى عمى أساس
 ).281، ص3102سمينة، 
 





جراءات التي تباشرىا الدولة في علاقاتيا مجموع الإ"تعرؼ السياسة التجارية بأنيا : السياسة التجارية -جـ
الصرؼ سعار السمعي والخدمي وأ مف التبادؿ الاقتصادية مع دوؿ العالـ الاخرى شاممة كلا
ىداؼ السياسة الاقتصادية والسياسات العامة والاستثمار، قصد تحقيؽ أىداؼ معينة تتفؽ مع باقي أ
 .)211، ص 9002السريتي، ( "لممجتمع
تساىـ سياسة التجارة الخارجية في تحسيف مناخ الاستثمار عندما تكوف محفزة لمصادرات و
ومتميزة أيضا بتعريفة جمركية مرنة ومنخفضة وشفافة،  ،لمتصدير ومشجعة للاستثمارات الموجية
قميمة الإجراءات وسيمة التنفيذ، بعيدة عف التعقيدات البيروقراطية، وتنعكس آثار ىذه السياسة إيجابا 
حيث يحقؽ الحساب الجاري فائضا  ،أو سمبا عمى الحساب الجاري مف ميزاف مدفوعات البمد المعني
لتجارة الخارجية جيدة وسميمة وبالتالي تجذب مستثمريف جدد أو عجزا في الحالة إذا كانت سياسة ا
 المعاكسة وبذلؾ تكوف منفرة لممستثمريف.
 درجة الانفتاح الاقتصادي عمى العالم الخارجي  -2
يميؿ الاستثمار الأجنبي المباشر إلى التوجو نحو الاقتصاديات المفتوحة، واتجاه التعامؿ مع 
الأمر الذي  ،معناه عدـ وجود أية قيود عمى حركة التبادؿ التجاري أو عناصر الإنتاجالعالـ الخارجي 
يضمف حسف الكفاءة الاقتصادية في توجيييا وعدـ وجود أية اختلالات في ىذه الأسواؽ (مبروؾ، 
)، بمعنى أنو كمما كانت درجة الانفتاح الاقتصادي عمى العالـ الخارجي كبيرة كمما كاف 78، ص7002
 .الاقتصاد المضيؼ جاذبا للاستثمار الأجنبي
تاح اقتصاد ما عمى العالـ الخارجي  بعدة مؤشرات أىميا ويمكف الاستدلاؿ عمى درجة انف
 :)26، ص 8002بعداش، (
نسبة الصادرات إلى الناتج المحمي الإجمالي: حيث أف ارتفاع ىذه النسبة معناه اعتماد الناتج المحمي  -
الإجمالي عمى الصادرات مما يدؿ عمى الانفتاح الاقتصادي والعكس صحيح، إذ أف انخفاض ىذه 
 يدؿ عمى انغلاؽ الاقتصاد وىو ما ينعكس سمبا عمى مناخ الاستثمار. النسبة
درجة تركز الصادرات: إف ارتفاع درجة تركز الصادرات معناه ارتباط ىذا الاقتصاد بعدد محدود مف  -
السمع المصدرة إلى عدد قميؿ مف الدوؿ وىذا يعرض الاقتصاد الوطني إلى ىزات عنيفة والتي تؤدي 
 حركة عناصر الإنتاج الذي يؤدي بدوره إلى نفور رأس الماؿ الأجنبي. إلى فرض قيود عمى
ومف أىـ الإجراءات الواجب اتخاذىا لتعزيز الانفتاح عمى العالـ  الخارجي  ما يمي (شمغوـ، 
 ):19،29، ص، ص  2102





تطوير النظاـ المصرفي والسماح بإنشاء مصارؼ خاصة محمية وأجنبية وتفعيؿ أدائيا للارتقاء بمستوى  -
الخدمات المصرفية بيدؼ تعبئة المدخرات وتوفير التمويؿ اللاـز لممشاريع الاستثمارية بتكاليؼ 
ة وتطويره مع منخفضة مع تبسيط الإجراءات اللازمة لذلؾ، بالإضافة إلى إنشاء سوؽ للأوراؽ المالي
توفير مختمؼ الموائح المنظمة لعممية التعامؿ فيو وتفعيؿ عممية الإشراؼ والرقابة لتفادي كؿ 
 ؛الممارسات الاحتكارية التي تضعفو
شروط الموضوعية للانضماـ إلى المنظمة العالمية لمتجارة كالتخفيض التدريجي لمرسـو الخمؽ  -
وتحرير قوانيف  ،وحضر الاستيراد ،مف نظاـ الحصص وا  زالة القيود الكمية المباشرة ،الجمركية
الاستثمار مف القيود ذات الأثر عمى التجارة الدولية، إضافة إلى تحرير تجارة الخدمات المصرفية 
 ؛ينية والنقؿ والسياحة والاتصالاتوالتأم
مع ضرورة  ،الانضماـ إلى التكتلات الاقتصادية وتوقيع اتفاقيات ثنائية تكفؿ حرية تدفؽ الاستثمار -
 ؛ثمار وتقديـ الخدمات الاستثماريةالتعاوف مع المؤسسات الدولية التي ليا دور في عمميات ترويج الاست
 ؛ية الخصخصة، تحرير الأسعار...الختطبيؽ سياسات المؤسسات المالية الدولية مف إقرار عمم -
الإجراءات المعقدة، كما  إلغاء القيود عمى عمميات تحويؿ رأس الماؿ والأرباح المتحققة منو وتخفيؼ -
ينبغي أف تتوفر لدى الدوؿ المضيفة نسب ميمة مف الاحتياطي مف العملات الصعبة استجابة لرغبة 
لصعبة المتداولة المستثمر الأجنبي في تحويؿ الأرباح إلى الدولة الأـ والتي تكوف بواحدة مف العملات ا
 ا؛والمقبولة دولي
بي مع الدوؿ الأـ لممستثمريف الأجانب لتساىـ في نقص تكمفة عقد اتفاقيات لمنح الازدواج الضري -
 ؛تدفؽ الاستثمار الأجنبي المباشر رؤوس الأمواؿ الأجنبية وبالتالي تحفيز
تطبيؽ المعايير المحاسبية الدولية والتي تسمح لمشركات بزيادة احتمالات الاندماج والشراكة، وتخفيض  -
ادة مصداقية القوائـ المالية لمشركات في الدوؿ المضيفة، وزيادة تكمفة رأس الماؿ، وزيادة الشفافية ،وزي
 .مقارنة البيانات بيف مختمؼ الدوؿفيـ التقارير المالية، وقابمية 
وتجدر الإشارة الى أنو يجب أف لا تكوف سياسات تعزيز الانفتاح عمى العالـ الخارجي عمى 
اليدؼ النيائي مف الاستثمار الأجنبي المباشر ىو حساب جيود التنمية في الدوؿ المضيفة باعتبار أف 
 خدمة الأغراض التنموية في الدوؿ المضيفة.
 حجم السوق المحمي واحتمالات نموه  -3
يعتبر حجـ السوؽ واحتمالات نموه مف العوامؿ اليامة والمؤثرة عمى قرار توطيف الاستثمار 
الأجنبي المباشر، ومف المقاييس المستخدمة لقياس حجـ السوؽ نجد عدد السكاف ومتوسط نصيب الفرد 
الات نموه في مف الناتج المحمي الإجمالي. فالمقياس الأوؿ يعد مؤشرا لمحجـ المطمؽ لمسوؽ وبالتالي احتم





المستقبؿ، أما المؤشر الثاني فيعد مؤشرا لمطمب الجاري مع الأخذ بعيف الاعتبار القوة الشرائية للأفراد 
ومستوى الإنفاؽ الحكومي ومعدلات التضخـ والوضعية الاقتصادية الحالية والمحتممة مستقبلا مف نمو أو 
ات المشروع الاستثماري المعني، كما أف انكماش وغيرىا مف المؤشرات المؤثرة في الطمب عمى منتج
انضماـ الدولة المضيفة للاستثمار إلى الاتحادات الاقتصادية والإقميمية يساىـ في إزالة القيود أماـ التبادؿ 
التجاري وتدفؽ الاستثمار ويوسع في حجـ السوؽ المحمي ليشمؿ أسواؽ الاتحادات التي تـ الانضماـ 
"" الأثر الإيجابي لإنشاء الاتحاد الأوروبي عمى تدفقات الاستثمار  لػػػػ ةإلييا، فقد أثبتت دراسة حديث
 ).50، ص7102(مرابط ،الأجنبي المباشر الواردة إلى الدوؿ الأعضاء 
 توفير البنية التحتية الملائمة -4
يعتبر توفر بنية تحتية ملائمة مف أىـ المحددات الرئيسية التي تجذب الاستثمار الأجنبي المباشر 
الدوؿ المضيفة، فجودة البنية التحتية لمبمد المضيؼ تقمؿ مف تكاليؼ الإنتاج وتكاليؼ التوزيع والنقؿ  إلى
ومف ثـ ترفع مف معدؿ العائد عمى الاستثمار، حيث أف توفر وجودة شبكات النقؿ البري والبحري والجوي 
باء والمياه وغيرىا مف البنى وشبكات الاتصاؿ السمكية واللاسمكية وخطوط النفط والغاز وا  مدادات الكير 
المكممة والميسرة لنشاط المشروع الاستثماري يمكف مف سيولة وسرعة الاتصاؿ بيف فروع الشركة 
 .)19p ,9002 ,anirdnaS( المستثمرة في الدوؿ بيف الفروع والمركز
 توفر الموارد البشرية المؤىمة -5
إذ ينبغي أف  ،للاستثمار الأجنبي المباشرإف انخفاض تكمفة اليد العاممة لـ يعد عنصر جذب قوي 
ركزت الدوؿ التي نجحت في جذب  عميو فقدة المرتفعة والعمالة المنتجة، و يصحب انخفاض التكمفة الجود
 ،وتحقيؽ الانضباط لعنصري العمؿ والإدارة ،الاستثمار الأجنبي المباشر عمى تحسيف مستوى التعميـ العاـ
 دريب الكفاءات البشرية المتوفرة.وت ،وتوفير مراكز البحث العممي
 الطاقة الاستيعابية للاقتصاد الوطني -6
تعني الطاقة الاستيعابية للاقتصاد الوطني بصفة عامة كمية رأس الماؿ التي يمكف أف تستثمر 
بكفاءة أو بعائد مجزي في الدوؿ المضيفة، و تتوقؼ الطاقة الاستيعابية لاقتصاد  ما عمى ثلاث عوامؿ 
 ):42، ص 8002قبلاف، رئيسية ىي (
 ؛داخؿ الاقتصاد المضيؼالمتاحة فرص الاستثمار  -
 ؛ية المتاحة داخؿ الاقتصاد المضيؼالقيود التي تعرقؿ استغلاؿ المشاريع الاستثمار  -
 نوع وحجـ العائد المطموب عمى رأس الماؿ المستثمر. -





 مدى القدرة عمى تحمل الأعباء المفروضة عمى الاقتصاد القومي -7
إدارة الاقتصاد الوطني بالكفاءة والقدرة عمى مواجية الظروؼ الاقتصادية المتغيرة  كمما تميزت
كمما كاف الاقتصاد القومي قادرا عمى جذب الاستثمار الأجنبي المباشر، ويمكف الاستدلاؿ عمى ذلؾ مف 
رتو في مستوى الاحتياطات الدولية الرسمية مف الصرؼ الأجنبي لدى البنؾ المركزي والتي توضح مدى قد
استخداـ ىذه الاحتياطات كمصدر لمتمويؿ، كما أف ارتفاعيا يساىـ في تعزيز ثقة الشركات الأجنبية في 
قدرة البمد المعني عمى الوفاء بالتزاماتو الخارجية، ىذا ويمكف الاستدلاؿ أيضا عمى مدى القدرة عمى تحمؿ 
لخارجي وخدمتو إلى الناتج المحمي الأعباء المفروضة عمى الاقتصاد القومي بانخفاض مؤشر الديف ا
 الإجمالي.
  العائد عمى الاستثمار -8
يقدـ المستثمر الأجنبي عمى الاستثمار في الخارج إلا توقعا منو لمعائد الأعمى بعد تعديمو لا 
بمعدؿ المخاطر التجارية وغير التجارية مع الأخذ بعيف الاعتبار بالمحددات الخاصة بمناخ الاستثمار 
 قرار الاستثمار في دولة معينة.عند اتخاذ 
  معدل نمو الدخل الوطني -9
ويشمؿ المجموع النيائي لقيـ السمع والخدمات التي تنتجيا الدولة خلاؿ سنة معينة، ويستخدـ ىذا 
المؤشر عادة لقياس الحجـ الاقتصادي لمدولة ودرجة تطورىا مف خلاؿ معدؿ النمو الاقتصادي السنوي 
حجـ الدخؿ الوطني الإجمالي كبيرا ومعدؿ نموه مرتفعا كمما دؿ ذلؾ عمى سلامة الذي تحققو، فكمما كاف 
وبالتالي تصبح أسواؽ ىذا  ،الأوضاع الاقتصادية وعمى الاستغلاؿ الجيد لمموارد والإمكانيات الاقتصادية
 ).001، ص 1102، (الخضرالنوع مف الدوؿ أكثر جاذبية لممستثمريف الأجانب 
  الماليةمدى كفاءة المؤسسات  -01
اؽ المالية في إدارة المشروعات ور لمالي والمصرفي وأداء بورصة الأتتمثؿ في مدى قوة القطاع ا
جانبا ميما الدولية التنافسية، كما أف استقلالية البنوؾ المركزية مف حيث العلاقة بالسمطة السياسية تعتبر 
 .في الإصلاحات النقدية
  الناتج المحمي الإجمالي -11
دراسات عديدة علاقة الارتباط الموجبة بيف الناتج المحمي الإجمالي في البمد المضيؼ لقد أثبتت 
ذلؾ أف الشركات متعددة الجنسيات التي تسعى إلى النفاذ إلى  ،وحجـ الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد





لتي تتميز الأسواؽ الجديدة وزيادة نصيبيا مف أسواؽ الدوؿ المضيفة تفضؿ دائما التوجو نحو الدوؿ ا
بناتج محمي إجمالي كبير، فنمو الناتج المحمي الإجمالي يؤدي إلى زيادة مستوى دخؿ الفرد مما يجعمو 
وبالتالي ضرورة وجود استثمارات لإشباع ىذه الرغبات المتزايدة، كما  ،يتطمع لأنماط استيلاكية جديدة
 ةيفة الى تمتعيا  بسياسات اقتصاديضتشير معدلات النمو المرتفعة لمناتج المحمي الإجمالي لمدوؿ الم
وفي ىذا الإطار تجدر الإشارة إلى أف ار، عائد المتوقع مف عممية الاستثمفضلا عف ارتفاع معدؿ ال ،قوية
نصيب الفرد مف الناتج المحمي الإجمالي يتأثر بكيفية توزيع ىذا الناتج، فكمما غابت العدالة في التوزيع 
 ،يمة مف أفراد المجتمع، وانعكس ذلؾ في سوء استخداـ ىذه الثروة مف جيةكمما تركزت الثروة لدى فئة قم
وتيديد السوؽ المحمية  ،ومف جية أخرى في انخفاض القدرة الشرائية لدى الفئة الأكبر مف السكاف
، 2102باحتمالات الركود نتيجة تراجع الطمب الإجمالي وما لذلؾ مف عرقمة لعممية الاستثمار (شمغـو ، 
 ).58ص
 يالاقتصاد نموال -21
 يعرؼ النمو الاقتصادي بأنو "حدوث زيادة مستمرة في متوسط الدخؿ الفردي الحقيقي مع مرور
) مما يؤدي إلى تحقيؽ معدلات مرتفعة في المتغيرات الكمية كالدخؿ 01p ,9991 ,naeJالزمف" (
  .الاقتصادقؽ الرفاىية لأفراد ىذا الوطني، الاستيلاؾ، الادخار وتكويف رأس الماؿ بما يح
النمو الاقتصادي أحد أىـ المؤشرات الاقتصادية الدالة عمى قوة الاقتصاد واحتماؿ تقدمو في  ويعد
المستقبؿ، وليذا فيو أيضا أحد أىـ العوامؿ التي يستند عمييا المستثمروف في عممية اتخاذ قراراتيـ 
التي تتمتع باقتصاد قوي نظرا لتزايد فرص الاستثمارية لكوف الاستثمارات الأجنبية المباشرة تتجو إلى الدوؿ 
النجاح فييا، فقد أثبتت عدة دراسات حديثة أف معدؿ النمو الاقتصادي في الدوؿ المضيفة ىو المحدد 
ومثاؿ ذلؾ الدوؿ الآسيوية الأكثر ديناميكية مف  ،الياـ الذي يخضع لو حجـ الاستثمار الأجنبي المباشر
المباشر بفضؿ تحقيؽ وريا المتاف نجحتا في جذب الاستثمار الأجنبي الناحية الاقتصادية مثؿ الصيف وك
 ).26، ص8002 ،(بعداشاقتصادي مرتفعة والمحافظة عمييا معدلات نمو 
 ثانيا: المحددات غير الاقتصادية 
وتتمثؿ في العناصر التي ليس ليا علاقة مباشرة بالنشاط الاقتصادي ولكنيا تؤثر فيو بطريقة 
 وىي متعددة نورد أىميا فيما يمي: ،خلاؿ توفير البيئة المناسبة للأعماؿغير مباشرة مف 
 
 





 لنظام السياسي والاستقرار الأمنيا -1
إف وجود نظاـ سياسي مستقر قائـ عمى الحرية وكفالة حقوؽ الإنساف ويناؿ رضى مواطني تمؾ 
في بمد ما للاستثمار، لأف الدولة يعتبر مف أىـ العوامؿ التي تؤثر في جذب المستثمريف ودفعيـ لمتوطف 
المستثمر الأجنبي لا يقبؿ عمى الاستثمار في أي دولة إلا بعد أف يطمئف عمى استقرار النظاـ السياسي 
فييا، فمف غير المعقوؿ أف يقبؿ المستثمر الأجنبي عمى إرساء مشاريع استثمارية في دولة تتميز بالتغير 
 ).41، ص 5102(أبو الفتوح، المستمر في الحكومات والاضطرابات الداخمية 
لذلؾ فالاستقرار السياسي ىو ضماف الحفاظ عمى رأس ماؿ المستثمر الأجنبي وعدـ تعرضو إلى 
مختمؼ  المخاطر السياسية الأخرى كالتأميـ والمصادرة ونزع الممكية، ويتعدى الاستقرار السياسي إلى 
الحروب وغياب الانقلابات العسكرية وضرورة انعداـ المنازعات الإقميمية التي تزيد مف احتمالات قياـ 
تقوية أسس الحكـ عمى مفاىيـ المشاركة والشفافية والمساءلة ومبادئ القانوف ومحاربة الفساد والبيروقراطية 
 .ابا في اطمئناف المستثمر الأجنبيواحتراـ حقوؽ الإنساف وتدعيـ استقلاؿ جياز القضاء مما ينعكس إيج
 لثقافيةالعلاقات الاجتماعية وا -2
تنشأ في إقميـ أي دولة علاقات اجتماعية وثقافية فالقدرة عمى إدماج المستثمر الأجنبي في الوسط 
الاجتماعي والثقافي لمدولة المضيفة لابد أف يكوف مف ضمف اىتمامات حكوماتيا نظرا لتركيز المستثمر 
العقيدة، العادات والتقاليد، نشاط الأجنبي عمى نمط المعيشة، نوعية التعميـ، توفر دور الثقافة، الديف و 
النقابات العمالية (عدد ومدة الإضرابات)، المغات المستعممة، التفاوت المسجؿ في توزيع الدخؿ، مدى 
تفضيؿ المستيمكيف بالدوؿ المضيفة لممنتج الوطني عمى غيره ومستوى ترحيبيـ بالأجانب ككؿ 
 ).88p , 2991 ,edualC(
عب الدور المنوط بيا في توفير الأمف والاستقرار الاجتماعييف وتييئة ولابد لمدوؿ المضيفة أف تم
الرأي العاـ لمتعامؿ الإيجابي مع المستثمر الأجنبي وتعميـ التعميـ ورفع نوعيتو وفتح دور الثقافة باعتبار 
 كؿ ىذه العوامؿ تؤدي إلى تقميؿ حالات عدـ اليقيف لدى المستثمر المحتمؿ ويشجع المستثمر الموجود
 عمى زيادة حجـ استثماراتو وربما إعادة استثمار أرباحو.
 ار التشريعي والتنظيمي والتحفيزيالإط -3
لا تقؿ العوامؿ التشريعية والتنظيمية والتحفيزية أىمية عف العوامؿ السابقة الذكر فيما يخص جذب 
 الاستثمار الأجنبي المباشر فيي تمعب دورا مكملا ليا.





: تتطمب عممية الاستثمار إعداد تنظيـ قانوني متكامؿ قدر الإمكاف يعامؿ المستثمر الإطار التشريعي - أ
الأجنبي عمى أسس ثابتة وواضحة ولا يقتصر عمى تحديد المزايا التي يتمتع بيا فقط بؿ يجب أف يتسع 
ىذا التنظيـ ليشمؿ جوانب الاستثمار الأجنبي المباشر بدءا بطرؽ جذبو مرورا إلى طرؽ معاممة 
  ).08، ص 6002(السامرائي،  مايتو (ضمانو) وانتياءا بتصفيتووح
بالتفاصيؿ الدقيقة التي تعالج كؿ المسائؿ  تتميز لبموغ ذلؾ يجب عمى التشريعات أفو   
تتصؼ وأف  ،تبينيا الموائح التنفيذية لىة اإضاف ،الموضوعية والإجرائية المتعمقة بالعممية الاستثمارية
عمى تطويرىا بشكؿ دائـ وتحديثيا بشكؿ يتناسب مع التطورات والمستجدات بالديناميكية والعمؿ 
كما لابد وأف  المختمفة أي مف دوف المساس بمبدأ استقرار التشريع لتوليد الثقة لدى المستثمر الأجنبي؛
 ،تتصؼ الإجراءات الإدارية المتعمقة بالعممية الاستثمارية بالشفافية وتبتعد عف التعتيـ وعدـ اليقيف
وكذا  ،اطة والفسادويكوف ذلؾ بتطوير وا  صلاح الإدارة والعمؿ عمى نقائيا مف أشكاؿ المحسوبية والوس
الاستفادة مف تجارب بعض الدوؿ التي نصت تشريعاتيا عمى معاممة الخسائر التي يتعرض ليا 
تور المستثمر الأجنبي في حالات الطوارئ بنفس معاممة المستثمر المحمي وخضوع المستثمر لمدس
تنص عمى إنشاء ىيأة مسؤولة عف تشجيع وأف ، و بأسمى قواعد الحماية التشريعيةوبالتالي تمتع
الاستثمار مف حيث تكوينيا ومياميا واعتماداتيا المالية وتعتبر الأداة الرئيسية لمتعريؼ بفرص 
يعرؼ  تنص عمى إنشاء ما، ؿ المستثمريف وتوجيييـ ومتابعتيـالاستثمار كما تعمؿ عمى استقبا
كجية إدارية واحدة يتعامؿ معيا المستثمر  )pohs pots eno(بالشباؾ الوحيد (النافذة الواحدة) 
الأجنبي، ويتكوف مف ممثميف عف كؿ الدوائر المعنية لعممية الاستثمار كإدارة الجمارؾ ووزارة المالية 
، ص ص 2102(شمغـو ،  يةمؿ عمى تبسيط الإجراءات الإدار والبنؾ المركزي ووزارة التجارة والتي تع
 .)49، 39
وتشير الإحصائيات إلى تزايد عدد الدوؿ التي اتجيت نحو تعديؿ أنظمتيا الاستثمارية لتتلاءـ في   
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تغييرات أقل مواتاة 
للاستثمار الأجنبي 
 المباشر
 55 44 < 51 :6 ;5 ;4 85 95 55 54 9
 ecruoSDATCNU:p ,7102 ,aveneG dna kroY weN ,ymonocE latigiD ehT dna tnemtsevnI ,tropeR tnemtsevnI dlroW ,52.
 .12 p ,2102 ,seiciloP tnemtsevnI fo noitareneG weN a sdrawoT ,tropeR tnemtsevnI dlroW ,DATCNU
الأجنبي المباشر ويجب أف يشمؿ الجانب القانوني إضافة إلى التشريعات الخاصة بالاستثمار 
ودعـ  ،منع الاحتكار ،وكيفية معاممتو عمى مختمؼ التشريعات الخاصة بحماية حقوؽ الممكية الفكرية
وقوانيف تحرير التجارة ورأس الماؿ،  ،والخصخصة ،وقوانيف الشركات ،ومحاربة السوؽ الموازي ،المنافسة
ثمار الأجنبي إلا إذا تأكد أنو سوؼ يتـ تجسيدىا ولا يمكف ليذه القوانيف أف تمارس تأثيرا إيجابيا عمى الاست
 لذلؾ لابد أف تكفؿ الحكومة تحويؿ ىذه التشريعات إلى إجراءات فعمية واضحة ومستقرة.
تنص أغمب تشريعات الدوؿ المضيفة عمى إنشاء ىيئة أو جياز يشرؼ عمى  :الإطار التنظيمي - ب
، ص، 3002(أبو قحؼ، تخطيط وتوجيو وترويج الاستثمار الأجنبي المباشر فييا وتتحدد ميامو في 
 :)125، 915ص 
 منح الموافقات الخاصة مشروعات الاستثمار بعد دراستيا؛ -
 ومدى تطبيقيـ للالتزامات المتفؽ عمييا؛متابعة ومراقبة إنجازات المستثمريف الأجانب  -
تقديـ المساعدات اللازمة لإجراء دراسات الجدوى الأولية وحؿ المشاكؿ التي تواجو المستثمر  -
 الأجنبي؛
الترويج لفرص الاستثمار داخميا وخارجيا مف خلاؿ توفير المعمومات والبيانات المختمفة ووضع  -
 الاستثمارية التي يحتاج الييا الاقتصاد وتركيز جيود جذبقوائـ تحدد ترتيب الأولويات لممجالات 
 .الاستثمار في المجالات الأولوية





تقـو العديد مف الدوؿ المضيفة بتقديـ حزمة مف الحوافز التي مف شأنيا المساىمة  الجانب التحفيزي: -جـ
(عوض الله،  في دعـ تدفؽ الاستثمار الأجنبي المباشر إلييا ويمكف تمخيصيا عمى النحو التالي
 :)193، ص 8991
: وتشمؿ الإعفاءات الجمركية لمواردات مف الأجيزة والمعدات سواء عند بداية المشروع الحوافز المالية -
أو في مراحؿ التوسع، إضافة إلى الإعفاءات الضريبية المؤقتة والاستفادة مف معدلات ضريبية 
العامة كالمياه منخفضة (الأسعار الضريبية التمييزية) وتخفيض الرسوـ المتعمقة باستغلاؿ المرافؽ 
 .الكيرباء والغازو 
: تتضمف قياـ حكومات الدوؿ المضيفة بتزويد المستثمر الأجنبي بالأمواؿ بشكؿ الحوافز التمويمية -
مباشر وقد يكوف التمويؿ في شكؿ منح الاستثمار أو تسييلات ائتمانية مدعمة وكذا مشاركة الحكومة 
مرتفعة، تأميف حكومي بمعدلات في ممكية أسيـ المشروعات الاستثمارية التي تتضمف مخاطر تجارية 
صرؼ أو مخاطر التأميـ تفضيمية لتغطية أنواع معينة مف المخاطر مثؿ مخاطر تقمبات سعر ال
 .والمصادرة
ويعتبر دعـ تدفؽ الاستثمار الأجنبي المباشر بالحوافز السابقة الذكر عبئا تتحممو الدولة المضيفة 
أداة لتوجيو المشاريع الاستثمارية لخدمة عممية التنمية لذلؾ لابد مف ترشيدىا وتقنينيا بحيث تكوف 
 الاقتصادية في الدوؿ المضيفة.
 الفرع الثالث : المؤشرات الدولية لقياس مناخ الاستثمار 
بتطوير عدد مف المؤشرات لمساعدة المؤسسات الدولية الميتمة بالاستثمار لقد قامت العديد مف 
ف مختمؼ الدوؿ وبالتالي اتخاذ القرارات السميمة والرشيدة، وبالرغـ المستثمريف الأجانب عمى المفاضمة بي
مف أف ىذه المؤشرات لـ تصؿ بعد إلى مرحمة الدقة الكاممة والثبات إلا أف الواقع أثبت أف ىناؾ صمة 
 .الوارد قوية بيف مواقع الدوؿ ضمف ىذه المؤشرات وحصتيا مف الاستثمار الأجنبي المباشر
                                                                            الاقتصادية أولا: مؤشر الحرية
يقيس درجة تدخؿ الحكومة في الاقتصاد وتأثير ذلؾ عمى الحرية الاقتصادية لأفراد المجتمع، 
 وتعني الحرية الاقتصادية حماية حقوؽ الممكية الخاصة للأصوؿ وتوفير مجالات لحرية الاختيار
الاقتصادي للأفراد وتعزيز روح المبادرة والإبداع، كما تعني غياب الإكراه في عمميات الإنتاج والتوزيع 
 ).191، ص5102 اية المصمحة العامة (أبو الفتوح،والاستيلاؾ لمسمع والخدمات مف غير مستمزمات حم





 egatireHيصدره معيد "ىيرتاج فاونديشف"  ،5991تـ اعتماد ىذا المؤشر سنة وقد 
 ويستند ىذا المؤشر إلى عشرة عوامؿ تشتمؿ ، teertS llaWمع صحيفة "واؿ ستريت" noitadnuoF
: السياسة التجارية وخاصة معدؿ التعريفة الجمركية ووجود الحواجز غير الجمركية، وضع الإدارة عمى
القطاع العاـ في المالية لموازنة الدولة وخاصة الييكؿ الضريبي للأفراد والشركات، حجـ مساىمة 
الاقتصاد، السياسية النقدية وخاصة معدؿ التضخـ، تدفؽ الاستثمارات الخاصة والاستثمارات الأجنبية 
المباشرة، وضع القطاع المصرفي والتمويؿ، مستوى الأجور والأسعار، حقوؽ الممكية الفكرية، التشريعات 
 .لموازيبيروقراطية وأنشطة السوؽ اوالإجراءات الإدارية ومستوى ال
: يحسب المؤشر بأخذ متوسط المؤشرات الفرعية السابقة وتمنح ىذه الأخيرة أوزانا متساوية دليل المؤشر
 فإذا كانت قيمة المؤشر:
 يدؿ عمى حرية اقتصادية كاممة.         59.1  -1 -
 يدؿ عمى حرية اقتصادية شبو كاممة.          59.2 -2 -
 دية ضعيفة.يدؿ عمى حرية اقتصا          59.3 -3 -
 يدؿ عمى انعداـ الحرية الاقتصادية.          00.5 -4 -
 ): مؤشر الفساد والشفافية (مدركات الفساد ثانيا:
تعرؼ منظمة الشفافية الدولية الفساد بأنو "سوء استخداـ السمطة العامة لتحقيؽ مكاسب خاصة" 
والمؤسسية لغرض تأطير  يعكس ىذا المؤشر درجة التحسف في ممارسات الأجيزة الحكوميةوعميو 
ويعالج مشكمة تفشي الفساد وتأثيرىا عمى  ،جيودىا في محاربة الفساد وتعزيز الشفافية في ىذه الممارسات
 قرار المستثمر وجاذبية القطر كموقع استثماري.
تصدره مؤسسة الشفائية الدولية وىو عبارة عف مسح  5991ولقد بدأ العمؿ بيذا المؤشر سنة 
المستثمريف المحمييف والأجانب والمتعامميف مع الإدارات الحكومية المعينة والخبراء والمحمميف حوؿ لآراء 
 .)12، ص 7102(حسف،  متبعة ودرجة المعاناة في تنفيذىاالإجراءات ال
 01نقاط، فالدولة التي تحصؿ عمى  01إلى  0: كاف المؤشر يقيـ الدوؿ عمى مقياس مف دليل المؤشر
لة التي تتمتع بالشفافية الكاممة، أما الدولة التي تحصؿ عمى أقؿ مف نقطة واحدة فيي دولة نقاط ىي الدو 
وانطلاقا مف سنة ، يا منخفضة بشكؿ كبير وتكاد تنعدـذات مستوى مرتفع مف الفساد ومعدلات الشفافية في
تقييـ مف أصؿ اعتمدت مؤسسة الشفافية الدولية طريقة جديدة لحساب مدركات الفساد باعتبار ال 2102
نقطة تكوف خالية مف الفساد، وكمما اقتربت الدولة مف  001نقطة، بمعنى الدولة التي تحصؿ عمى  001





نقطة  05دولة حصمت عمى  35دولة في العالـ، منيا  671الصفر ارتفع الفساد فييا، وقد غطى التقرير 
 .نقطة 05دولة حصمت عمى أقؿ مف  321وأكثر والباقي وعددىا 
 : مؤشر التنافسية العالمية ثالثا:
، ولأكثر مف ثلاث عقود يقـو 9791يصدر ىذا المؤشر عف المنتدى الاقتصادي الدولي منذ سنة 
المنتدى بدراسة وقياس العوامؿ التي تعزز القدرة التنافسية لمدوؿ عمى أساس الاقتصاد الجزئي والكمي، 
ؽ عمييا "الأعمدة الإثني عشر لمتنافسية" وتـ حيث يعتمد في القياس عمى اثني عشر عاملا اقتصاديا أطم
 ):302، ص 5102(أبو الفتوح، تقسيـ ىذه الأعمدة إلى ثلاثة مؤشرات رئيسية ىي 
 مؤشر المتطمبات الأساسية ويضـ: المؤشر الأول: -
 العمود الأوؿ: المؤسسات 
 العمود الثاني: البنية التحتية 
 العمود الثالث: استقرارية الاقتصاد الكمي 
 ود الرابع: الصحة والتعميـ الأساسيالعم 
 مؤشر تعزيز الكفاءة ويضـ: المؤشر الثاني: -
 العمود الخامس: التعميـ العالي  التدريب 
 العمود السادس: كفاءة أسواؽ السمع 
 العمود السابع: كفاءة سوؽ العمؿ 
 العمود الثامف: تطور سوؽ الماؿ 
 العمود التاسع: الاستعداد التقني 
 حجـ السوؽالعمود العاشر:  
 مؤشر الابتكار وعوامؿ الرفاىية ويضـ: المؤشر الثالث: -
 العمود الحادي عشر: تطور الأعماؿ  
 العمود الثاني عشر: الاختراع  
ترتب الدوؿ وفؽ ىذا المؤشر إلى دوؿ ذات تنافسية عالية، أو ذات تنافسية متوسطة، أو  دليل المؤشر:
درجات بحيث كمما  7إلى  1مو لمدوؿ عمى مقياس يتراوح مف ذات تنافسية متدنية، ويعتمد المؤشر في تقيي
 .فيي عمى مستوى أعمى مف التنافسيةارتفع رصيد الدولة مف النقاط 
 





 مؤشر أداء وا  مكانات القطر في جذب الاستثمار: رابعا
ىذا المؤشر لقياس مستوى أداء وا  مكانات الدولة في  2002اعتمدت منظمة "الأونكتاد" سنة 
الاستثمار، حيث يقيس مؤشر الأداء مستوى الدولة الفعمي مف خلاؿ نصيبيا مف إجمالي مجاؿ جذب 
الاستثمار الأجنبي المباشر عمى مستوى العالـ، ويستند ىذا المؤشر إلى قسمة حصة الدولة مف الاستثمار 
مي الإجمالي الأجنبي المباشر إلى الإجمالي الوارد عالميا منو، مقسوما عمى حصة الدولة مف الناتج المح
إلى الناتج الإجمالي العالمي، ويؤخذ متوسط ثلاث سنوات لمحد مف تأثير العوامؿ الموسمية أو التطورات 
 التي تحدث لمرة واحدة.
أما مؤشر الإمكانات فيركز عمى إمكانات الدولة الفعمية والتي تمكنيا مف جذب المزيد مف 
قتصادية والاجتماعية والسياسية بالدولة المضيفة والتي الاستثمارات، ويستند إلى مجموعة مف العوامؿ الا
 :ي للاستثمار في المحددات التاليةأجمميا التقرير العالم
ويشمؿ الاستقرار السياسي، الاقتصادي، القوانيف والتشريعات المنظمة  الإطار السياسي للاستثمار: -
 .والتممؾ، سياسة الخصخصةة والدمج للاستثمار، التعامؿ مع الأجانب، سياسات المنافس
للاستثمار والكفاءة الإدارية، خدمات ما بعد الاستثمار، تسييلات تحويؿ  الترويجمثؿ  تسييل الأعمال: -
 .الأرباح، الاستقرار التشريعي...الخ
وتتوقؼ عمى الاستراتيجية الاستثمارية لمشركة، فالمحددات الاقتصادية لمشركات  :محددات اقتصادية -
الباحثة عف الكفاءة تتقدميا عناصر مثؿ الميارة وتكمفة العمؿ في الدولة المضيفة، أما بالنسبة 
لمشركات الدولية التي تبحث عف سوؽ لتخدمو فتتركز محدداتيا في كبر حجـ وارتفاع معدؿ النمو 
 ...الخ.ر بنية تحتية قوية وقضاء مستقؿ دي ونصيب الأفراد مف الناتج القومي، توفالاقتصا
 دليل المؤشر: 
كمما حصمت الدولة عمى معدؿ واحد فما فوؽ، كمما دؿ ذلؾ عمى انسجاـ قوتيا  وفق مؤشر الأداء: -
مف  ، وما دوف ذلؾ يعني أف وضعيا ضعيؼرالاقتصادية مع حصتيا مف الاستثمار الأجنبي المباش
 حيث قدرتيا عمى جذب ىذا النوع مف الاستثمارات.
ويتراوح الرصيد بيف صفر وواحد ويحتسب مف قسمة أدنى قيمة لممتغير في  وفق مؤشر الإمكانات: -
 القطر عمى الفرؽ بيف أعمى قيمة لممتغير وأدنى قيمة لو.





في مجموعة الدوؿ يؼ أي دولة وفؽ مؤشري الأداء و الإمكانات فإنيا تكوف إما صنوعندما يتـ ت
السباقة وىي التي تحظى بمؤشر أداء مرتفع ومؤشر إمكانات مرتفع، أو في مجموعة الدوؿ المتجاوزة 
إمكاناتيا وىي التي تحظى بمؤشر أداء مرتفع ومؤشر إمكانات منخفض، أو في مجموعة الدوؿ ما دوف 
و في مجموعة الدوؿ متدنية إمكاناتيا وىي التي تحظى بمؤشر أداء منخفض ومؤشر إمكانات مرتفع، أ
 ).111، ص2102الأداء وىي التي تحظى بمؤشر أداء منخفض ومؤشر إمكانات منخفض (شمغوـ، 
 :مؤشرات قياس المخاطر القطرية خامسا:
كانت  اتيتـ ىذه المؤشرات بمدى تعرض الاستثمار لمختمؼ الأخطار في البمد المضيؼ لو، سواء
 ىذه الأخطاء ناتجة عف تصرفات البمد المضيؼ أو عف غيره، ونذكر منيا:
 :المؤشر المركب لممخاطر القطرية -1
يصدر ىذا المؤشر شيريا عف مجموعة خدمات المخاطر السياسية مف خلاؿ الدليؿ الدولي 
دولة عربية  81لغرض قياس المخاطر المتعمقة بالاستثمار، ويغطي  0891لممخاطر القطرية منذ عاـ 
دولة يشمميا المؤشر، ويعتبر ىذا المؤشر مرجعا ميما لمباحثيف والمستثمريف وأصحاب  041مف أصؿ 
القرار للاستفادة منو في مخططاتيـ، كما أنو أداة فنية ميمة لمحممي المخاطر في المؤسسات المالية 
شر مف ثلاث مؤشرات خاصة تمؾ التي تعمؿ في مجاؿ ضماف المخاطر غير التجارية، ويتكوف المؤ 
 :)601، ص 2102شمغوـ، ( فرعية ىي
مف إجمالي ىذا المؤشر، يتكوف مف عدة  %05ويشكؿ نسبة  مؤشر تقويم المخاطر السياسية : - أ
متغيرات أعطيت لكؿ منيا نقطة محددة ، وتشمؿ درجة استقرار الحكومة، درجة استقرار الأوضاع 
نقطة،  21الاقتصادية والاجتماعية ووجود نزاعات داخمية، وجود نزاعات خارجية، وتعطى لكؿ منيا 
اد ودور الجيش في السياسة ودور الديف في بالإضافة إلى متغيرات أخرى تشمؿ كؿ مف مستوى الفس
السياسة ومستوى سيادة القانوف ومدى وجود النزاعات العرقية ومصداقية الممارسات الديمقراطية، 
 نقاط. 4نقاط، في حيف يعطى لمتغير مستوى البيروقراطية  6وتعطى لكؿ منيا 
مؤشر، ويتكوف مف خمسة مف إجمالي ىذا ال %52نسبة ويشكؿ  مؤشر تقويم المخاطر المالية:  - ب
نقطة، ونسبة الديف  51رصيد الحساب الجاري كنسبة مف الناتج المحمي الإجمالي بػػػ :متغيرات تشمؿ
الخارجي إلى الناتج المحمي الإجمالي، ونسبة خدمة الديف الخارجي إلى إجمالي الصادرات، ومدى 
غير عدد الأشير مف الواردات نقاط، بالإضافة إلى مت 01استقرار سعر الصرؼ، وتعطى لكؿ منيا 
 نقاط. 5 بػػػػ التي تغطييا الاحتياطات مف العممة الصعبة





مف المؤشر الإجمالي، ويتكوف مف خمسة  %52ويشكؿ نسبة  :مؤشر تقويم المخاطر الاقتصادية -جـ
نقطة، رصيد الحساب  51متغيرات تشمؿ رصيد الموازنة العامة كنسبة مف الناتج المحمي الإجمالي بػػػ 
 01الجاري كنسبة مف الناتج المحمي الإجمالي ومعدؿ التضخـ ومعدؿ النمو الحقيقي وتمنح لكؿ منيا 
 نقاط. 5 ػػػػالمحمي الإجمالي ب نقاط بالإضافة إلى نصيب الفرد مف الناتج
نقطة، حيث كمما ارتفع دليؿ  001إلى  0: يقيـ المؤشر الدوؿ عمى مقياس يتراوح مف دليل المؤشر
المؤشر كمما إنخفضت درجة المخاطر، وحسب ىذا المؤشر يتـ تصنيؼ الدوؿ ضمف خمس مجموعات 
 كالآتي:
 ).001إلى  08دوؿ ذات درجة مخاطر منخفضة جدا ( مف  -
 ).9.97إلى  07دوؿ ذات درجة مخاطر منخفضة ( مف  -
 ).9.96إلى  06دوؿ ذات درجة مخاطر معتدلة ( مف  -
 ).9.95إلى  05دوؿ ذات درجة مخاطر مرتفعة ( مف  -
 ).9.94إلى  0دوؿ ذات درجة مخاطر مرتفعة جدا ( مف  -
 مؤشر "اليوروموني" لممخاطر القطرية  -2
بإلتزاماتيا المالية كخدمة الديوف الأجنبية وسداد قيمة  يقيس ىذا المؤشر قدرة الدولة عمى الوفاء
الواردات أو السماح بتحويؿ الأرباح، ويصدر عف مجمة "اليوروموني" مرتيف سنويا، ويتكوف المؤشر مف 
تسعة مؤشرات فرعية ذات أوزاف مختمفة، وقد أولى أىمية كبيرة لكؿ مف المخاطر السياسية والأداء 
كؿ منيا، تمييا مؤشرات المديونية ووضع الديوف المتعثرة والتقويـ السياسي ل %52الاقتصادي بنسبة 
لكؿ مؤشر، وتوفر التمويؿ مف القطاع المصرفي  لممدى الطويؿ وتوفر التمويؿ  %01لمقطر بنسبة  
 ).311، ص 2102لكؿ متغير ( شمغـو ،   %5لممدى القصير ووجود الأسواؽ المالية بنسبة 
ؤشر الدوؿ وفؽ النسبة المئوية التي تسجميا، فكمما إرتفعت النسبة دؿ ذلؾ عمى : يرتب المدليل المؤشر
إنخفاض مخاطر عدـ السداد والإيفاء بالإلتزامات، وكمما إرتفعت نسبة عجز الحساب الجاري إلى الناتج 
المحمي الإجمالي أو إرتفعت خدمة الديف إلى إجمالي الصادرات أو نسبة الديف الخارجي الى الناتج 
المحمي الإجمالي وكذا نسبة الديوف المعاد جدولتيا الى إجمالي الديف انخفض الرصيد الإجمالي لممؤشر 
 مخاطر عدـ السداد.وازدادت 
 
 





 مؤشر المستثمر المؤسسي لمتقويم القطري:  -3
يتـ احتساب المؤشر المكوف مف مئة نقطة مئوية بالاستناد إلى مسوح استقصائية يتـ الحصوؿ 
عمييا مف كبار رجاؿ الاقتصاد والمحمميف في البنوؾ العالمية والشركات المالية الكبرى، وكمما ارتفع رصيد 
  lanoitutitsnIالدولة مف النقاط دؿ ذلؾ عمى انخفاض درجة المخاطرة، وتصدر ىذا المؤشر مجمة 
 ).67، ص 8002(بعداش، ) مرتيف في السنة (مارس وسبتمبر 8991" منذ سنة  rotsevnI
  :) لممخاطر القطريةsafoCمؤشر كوفاس ( -4
يقيس المؤشر مخاطر قدرة الدوؿ عمى السداد ويبرز مدى تأثر الالتزامات المالية لمشركات 
بالاستناد إلى مؤشرات فرعية تستخدـ في تقييـ بالاقتصاد المحمي وبالأوضاع السياسية والاقتصادية 
العوامؿ السياسية، مخاطر نقص العممة الصعبة، قدرة الدولة عمى الوفاء بالتزاماتيا المالية الخارجية، 
مخاطر انخفاض قيمة العممة المفاجئ الذي يعقب سحوبات رأسمالية ضخمة، مخاطر الأزمات في 
وؾ السداد في العمميات قصيرة المدى، وتصنؼ الدوؿ إلى القطاع المصرفي، المخاطر الدورية وسم
 :)67ص  ،8002، (بعداش مجموعتيف رئيسيتيف وفؽ ىذا المؤشر وىما كالتالي
 .4Aإلى  1A) والتي بدورىا تتفرع إلى أربعة فروع مف Aمجموعة الدرجة الاستثمارية ( -
 . B،C ،Dمجموعة درجة المضاربة ويشار إلييا بالأحرؼ  -














 درجات مؤشر الكوفاس لممخاطر القطرية :)60 -10جدول رقم (





 1A أعمى درجات الاستثمار
البيئة السياسية والاقتصادية مستقرة وسجؿ السداد جيد جدا، وأف 









احتماؿ عدـ السداد يبقى ضعيؼ جدا حتى في وجود بيئة سياسية 
واقتصادية اقؿ استقرارا أو بروز سجؿ مدفوعات دولة ما بدرجة تقؿ 
 .1Aنسبيا عف الدولة المصنفة ضمف 
 3A
تؤدي بروز بعض الظروؼ السياسية والاقتصادية غير الملائمة قد 
بسجؿ المدفوعات المنخفض أصلا لأف يصبح اكثر انخفاضا مف 
 الفئات السابقة رغـ استمرار استبعاد إمكانية عدـ القدرة عمى السداد.
 4A
سجؿ المدفوعات المتقطع قد يصبح أسوء مع تدىور الأوضاع 








يرجح أف يكوف لمبيئة السياسية والاقتصادية غير المستقرة تأثيرا أكبر  B
 عمى سجؿ السداد السيء أصلا.
كبر في أالتقمب إلى تدىور  قد تؤدي البيئة السياسة والاقتصادية شديدة C
 سجؿ السداد السيئ أصلا.
لة ما في دو ستؤدي درجة المخاطر العالية لمبيئة السياسية والاقتصادية  D
 كثر سوءا.أإلى جعؿ السداد السيئ جدا 
، 5002-6991عمى الاقتصاد الجزائري خلاؿ الفترة  وآثاره، الاستثمار الأجنبي المباشر بعداش عبد الكريـ :المصدر
الجزائر، تسيير، جامعة أطروحة دكتوراه في العمـو الاقتصادية، تخصص نقود ومالية، كمية العمـو الاقتصادية وعمـو ال
 .77، ص 8002/7002
 المؤشر المركب لمناخ الاستثمار: سادسا
بتأسيس مؤشر مركب يقيس درجة  6991قامت المؤسسة العربية لضماف الاستثمار منذ عاـ 
التحسف أو التراجع في مناخ الاستثمار في الدوؿ العربية، وتستند المنيجية التي تـ إعتمادىا لتعريؼ 
تقرة والجاذبة للإستثمار عمى أنيا تمؾ التي تتميز بإنخفاض عجز الميزانية ( أو البيئة الاقتصادية المس
صرؼ غير  عدـ وجوده) يقابمو عجز مقبوؿ في ميزاف المدفوعات ومعدلات منخفضة مف التضخـ وسعر





مغالى فيو وبنية سياسية ومؤسسيو مستقرة وشفافة يمكف التنبؤ بيا لأغراض التخطيط المالي والتجاري 
  :)502، ص 6102عابد، ( ستثماري، وعميو  يتكوف المؤشر المركب مف المؤشرات الفرعية التاليةوالإ
مؤشر سياسة التوازن الداخمي ( العجز أو الفائض في الميزانية العامة لمدولة كنسبة من الناتج  -1
تأسيس التوازف الداخمي  ويستخدـ لتمخيص تطورات السياسة المالية بيدؼ المحمي الإجمالي):
 .للإقتصاد
 وتعطى الدرجات حسب  تغير ىذا المؤشر كما يمي:   
 3  : نقطة مئوية 5.3إنخفاض العجز أكثر مف  -
 2  : نقطة مئوية 5.3إلى 5.2إنخفاض العجز مف  -
 1  : نقطة مئوية 5.2إلى  1إنخفاض العجز مف  -
 0 : نقطة مئوية  1إلى ارتفاع حتى 1إنخفاض العجز أقؿ مف  -
 1 -نقاط مئوية:   5إلى أقؿ مف  1ارتفاع العجز أكثر مف  -
 2-نقاط مئوية:   01إلى أقؿ مف  5ارتفاع العجز بأكثر مف  -
 3-نقاط مئوية:  01ارتفاع العجز بأكثر مف  -
مؤشر سياسة التوازن الخارجي ( العجز أو الفائض في الحساب الجاري كنسبة  من الناتج  -2
لتمخيص تطورات سياسة سعر الصرؼ في سعييا نحو تأسيس التوازف ويستخدـ  المحمي الإجمالي):
 الخارجي للإقتصاد.
 وتعطى الدرجات حسب  تغير ىذا المؤشر كما يمي:
 3نقاط مئوية:   4إنخفاض العجز بأكثر مف  -
 2نقاط مئوية:  4إلى أقؿ مف  2إنخفاض العجز مف  -
 1نقطة مئوية:  2إلى  1إنخفاض العجز مف  -
 0نقطة مئوية:  2إلى ارتفاع حتى  1العجز أقؿ مف  إنخفاض -
 1-نقاط مئوية:  5إلى أقؿ مف  5.2ارتفاع العجز مف  -
 2-نقاط مئوية:  01إلى أقؿ مف  5ارتفاع العجز مف  -
 3-نقاط مئوية :   01ارتفاع العجز بأكثر مف  -
 





ويستخدـ لتمخيص تطورات السياسة النقدية في سعييا  مؤشر السياسة النقدية ( معدل التضخم): -3
 نحو تدعيـ إستقرار التوازف الداخمي للإقتصاد.
 وتعطى الدرجات حسب تغير ىذا المؤشر كما يمي:
 0نقاط مئوية:   7إلى ارتفاع أكثر مف  1إنخفاض معدؿ التضخـ أقؿ مف  -
 1  :نقاط مئوية 5إلى أقؿ مف  1إنخفاض معدؿ التضخـ مف  -
 2نقطة مئوية:   52إلى أقؿ مف  5ض معدؿ التضخـ مف إنخفا -
 3نقطة مئوية:   52إنخفاض معدؿ التضخـ بأكثر مف  -
وبعد حساب درجات المؤشرات الفرعية ( مؤشر السياسة النقدية، مؤشر سياسة التوازف الداخمي، 
مف خلاؿ حساب مؤشر سياسة التوازف الخارجي) يحسب المؤشر المركب لمسياسات الاقتصادية لكؿ دولة 
 متوسط المؤشرات الثلاث.
 دليل المؤشر المركب:
 : عدـ تحسف في مناخ الاستثمار1أقؿ مف  -
 : تحسف في مناخ الاستثمار 2إلى  1مف  -
 : تحسف كبير في مناخ الاستثمار3إلى  2مف  -
 سابعا: مؤشر بيئة أداء الأعمال
يقوـ ىذا المؤشر برصد نوعية وجاذبية بيئة الأعماؿ وقدرتيا عمى جذب الإستثمارات الأجنبية  
وطبيعة المعوقات التي تعترضيا داخؿ القطر المضيؼ للاستثمار، ويعتبر المؤشر عاملا مساعدا لمتنبيو 
مف التطورات إلى ضرورة إجراء إصلاح في السياسات الاقتصادية وفي أداء الأعماؿ رغـ عدـ اليقيف 
 11ويتكوف مف  4002الطارئة التي يمكف أف تحدث، يصدر المؤشر عف مجموعة البنؾ الدولي منذ عاـ 
، ص ص 3102(بف سمينة، مؤشرا فرعيا والتي تتكوف بدورىا مف عدد مف المكونات الفرعية كالآتي 
  :)483،283
مكونات فرعية ىي: عدد ): يتكوف مف أربعة تأسيس الكيان القانونيمؤشر بدء المشروع ( -1
الإجراءات المطموبة لتسجيؿ الشركة، الفترة الزمنية اللازمة لإنجاز ىذه الإجراءات، تكمفة إنجاز ىذه 
الإجراءات كنسبة مف نصيب الفرد مف الدخؿ القومي، الحد الأدنى لرأس الماؿ القانوني اللاـز 
 لتأسيس شركة جديدة كنسبة مف نصيب الفرد مف الدخؿ القومي.





يقيس مدى مرونة إستخراج تراخيص بناء وتشييد مبنى تجاري  مؤشر إستخراج تراخيص البناء: -2
لممارسة نشاط مشروع صغير أو متوسط الحجـ، ويتكوف مف ثلاث مكونات فرعية ىي: عدد 
الإجراءات اللازمة لاستخراج تراخيص بناء وتشييد مبنى تجاري لممارسة نشاط مشروع صغير أو 
لتكمفة الرسمية لإنجاز إجراءات تمؾ التراخيص بما في ذلؾ  الإشعارات والمستندات متوسط الحجـ، ا
المطموبة لإستخراج كافة تراخيص مرافؽ البنية التحتية المتعمقة بتوصيؿ المياه والصرؼ الصحي 
 والكيرباء والاتصالات ( كنسبة مف نصيب الفرد مف الدخؿ القومي).
رونة أو جمود النصوص القانونية والإجراءات الإدارية يرصد مدى م مؤشر تسجيل الممتمكات: -3
المنظمة لعممية تسجيؿ أو نقؿ ممكية الأصوؿ العقارية، ويتكوف مف ثلاث مكونات فرعية ىي: عدد 
الإجراءات المطموبة لتسجيؿ أو نقؿ ممكية الأصؿ العقاري، الفترة الزمنية لإنجاز إجراءات التسجيؿ، 
 اءات التسجيؿ أو نقؿ الممكية.التكمفة الرسمية لإنجاز إجر 
ويقيس مدى سيولة أو صعوبة  5002يصدر سنويا منذ عاـ  مؤشر الحصول عمى الإئتمان: -4
الحصوؿ عمى الائتماف اللاـز لممشاريع، ويتكوف مف أربعة مكونات فرعية ىي: قوة الحقوؽ القانونية، 
الإئتمانية ( كنسبة مئوية مف عدد  مدى عمؽ المعمومات الإئتمانية، تغطية المكاتب العامة لممعمومات
السكاف الراشديف)، تغطية المكاتب الخاصة لممعمومات الإئتمانية ( كنسبة مئوية مف عدد السكاف 
 الراشديف).
ويقيس مدى قوة حماية المساىميف مف  6002يصدر سنويا منذ عاـ  مؤشر  حماية المستثمر:  -5
مس الإدارات بإساءة إستخداـ الأصوؿ لتحقيؽ مالكي حصص الأقمية ضد قياـ المديريف وأعضاء مج
مكاسب شخصية، ويتكوف مف أربعة مؤشرات فرعية ىي: مؤشر نطاؽ الإفصاح، مؤشر نطاؽ 
 مسؤولية أعضاء مجمس الإدارة، مؤشر سيولة لجوء المساىميف لمقضاء، مؤشر قوة حماية المستثمر.
ة أو جمود أنظمة تحصيؿ ويقيس مدى مرون 6002تـ استحداثو عاـ  مؤشر دفع الضرائب: -6
الضرائب المفروضة والسياسة الضريبية المعموؿ بيا في الدوؿ التي يشمميا المؤشر، ويتكوف مف 
ثلاث مؤشرات فرعية ىي: مؤشر عدد مدفوعات الضرائب سنويا، الوقت المستغرؽ لمتعامؿ مع 
الدفع مف إجمالي الأرباح  السمطات الضريبية، نسبة أجمالي الضرائب والاشتراكات الإلزامية المستحقة
 التجارية.
: يركز عمى تفاصيؿ تكمفة التبادؿ التجاري الدولي مف خلاؿ تحديد تكمفة مؤشر التجارة عبر الحدود -7
الإستيراد والتصدير والفترة الزمنية التي تستغرقيا كافة الإجراءات الرسمية بدءا مف الاتفاؽ التعاقدي 
عدد بتسميـ الشحنة، ويتكوف مف ستة مكونات فرعية ىي: النيائي بيف طرفي العممية وانتياءا 





ر التصدي المستندات اللازمة لإتماـ عممية التصدير، الوقت اللاـز لإتماـ عممية التصدير، تكمفة
(بالدولار لكؿ حاوية)، عدد المستندات اللازمة لإتماـ الإستيراد، الوقت اللاـز لإتماـ عممية الإستيراد، 
 الدولار لكؿ حاوية).تكمفة الاستيراد (ب
يقيس مدى مرونة أو جمود النصوص القانونية والإجراءات الإدارية المنظمة   مؤشر إنفاذ العقود: -8
للأنظمة القضائية وعممية الفصؿ في القضايا التجارية، ويتكوف مف ثلاث مكونات فرعية ىي: عدد  
الإجراءات اللازمة لإنفاذ العقود التجارية، الفترة الزمنية اللازمة لمفصؿ في القضية وا  صدار حكـ 
بشأنيا  معبرا عنو بالأياـ، التكمفة الرسمية لإنجاز إجراءات تسجيؿ القضية  بالمحكمة حتى نيائي 
يتكمف الدائف مف تحصيؿ مستحقاتو التجارية مف الشركة المدينة ( كنسبة مف الديوف المتأخر 
 سدادىا).
يركز عمى مرونة قوانيف الإفلاس المعموؿ بيا  مؤشر تسوية حالات الإعسار (إغلاق المشروع):  -9
لإغلاؽ الأعماؿ وسرعة تنفيذ وتقميص تكمفة إجراءات إعلاف الإفلاس وتصفية النشاط  وا  غلاقو في 
مختمؼ الدوؿ، ويتكوف مف ثلاث مكونات فرعية ىي: معدؿ إسترداد الدائنيف لديونيـ ومستحقاتيـ 
ة، الفترة الزمنية اللازمة لإعلاف الإفلاس وا  غلاؽ الأعماؿ، القائمة إتجاه الشركة المتعثرة أو المفمس
 تكمفة إعلاف الإفلاس وا  غلاؽ الأعماؿ معبرا عنيا بنسبة مف قيمة الشركة المتعثرة.
يقيس مدى مرونة أو جمود التشريعات والإجراءات الحكومية المنظمة مؤشر توظيف العاممين:   -01
ىي: صعوبة توظيؼ العمالة الجديدة، جمود  لسوؽ العمؿ، ويتكوف مف خمسة مؤشرات فرعية
ساعات العمؿ اليومية العادية ( الإجبارية) والإضافية المسموح بيا، صعوبة الإستغناء عف العمالة، 
 جمود تشريعات العمؿ، تكمفة الإستغناء عف العمالة.
ويبيف مدى سيولة حصوؿ الشركات عمى  2102إستحدث سنة مؤشر توصيل الكيرباء:   -11
اء ويشمؿ ثلاث مؤشرات فرعية ىي: عدد الإجراءات اللازمة لتسجيؿ وتنظيـ عمميات الكيرب
التوصيؿ، الوقت المستغرؽ لتوصيؿ التيار، تكمفة التوصيؿ كنسبة مف متوسط نصيب الفرد مف 









 المبحث الثالث: الآثار الكمية المحتممة عمى اقتصاديات الدول المضيفة
 ،جنبي المباشر الى توظيفو كعامؿ لتدعيـ خططيا التنمويةالدوؿ المضيفة للاستثمار الأتسعى  
شارىـ في السوؽ العالمية وتعظيـ جانب يعتبرونو عاملا ديناميكيا لانتوبالموازاة لذلؾ فإف المستثمريف الأ
و سمبية إيجابية أ وافؽ ىذه الأىداؼ فإنو يترؾ آثارا وتبعات قد تكوفو تاؿ تعارض أومع احتم ،رباحيـأ
الآراء حوؿ مدى أىمية الاستثمار اختمفت  ، وليذاتمتد الى العديد مف المتغيرات في الدوؿ المضيفة
: الأولى تؤيد الاستثمار لؾ، مما أوجد وجيتي نظر في ذجنبي المباشر خاصة بالنسبة لمدوؿ الناميةالأ
سمبية، لكف تعد  معارضة لو لما لو مف آثارة والثاني ،يجابيةآثار إ مباشر وتشجعو لما لو مفجنبي الالأ
مى جذب المزيد وجية النظر الأولى ىي السائدة في الآونة الأخيرة وىو ما جعؿ مختمؼ الدوؿ تتسابؽ ع
 جنبية المباشرة مف خلاؿ تييئة مناخ استثماري ملائـ فييا.مف الاستثمارات الأ
 للاستثمار الأجنبي المباشر يجابيةر الإالآثا :المطمب الأول
ىي  يرى الفريؽ المؤيد للاستثمار الأجنبي المباشر (المدرسة الحديثة) أف حركة ىذا الاستثمار ما
الدولي والتخصص، حيث تتضافر العناصر النادرة في الدوؿ النامية مف  إلا تجسيد لمبدأ تقسيـ العمؿ
دوؿ مف موارد طبيعية وبشرية مما يؤدي إلى رأس ماؿ وتكنولوجيا مع العناصر المتوفرة في ىذه ال
وىذا يعني أف كلا الطرفيف (الدوؿ المضيفة  ،تخصيص أفضؿ لمموارد الاقتصادية عمى مستوى العالـ
، 5102حجج الآتية (أبو الفتوح، الى الفيداف، ويستند أصحاب ىذا الرأي والمستثمر الأجنبي) يست
 :)12ص
 ربع فجوات رئيسية في الدوؿ النامية وىي:الاستثمار الأجنبي المباشر يسد أ -1
: حيث تعاني الدوؿ النامية عموما مف قصور في الفجوة الادخارية لتمويل الاستثمارات اللازمة  - أ
معدلات الادخار الناتج عف انخفاض معدلات الدخوؿ، مما يجعميا غير قادرة عمى تمويؿ الاستثمارات 
 مف خلاؿ مواردىا.                                                              
مف نقص في المعرفة الفنية والتكنولوجية والميارات  : حيث تعاني الدوؿ الناميةالفجوة التكنولوجية  - ب
الإدارية والتسويقية، لذلؾ لجأت بعض ىذه الدوؿ لإقامة مشروعات ضخمة ذات مستوى فني متقدـ 
 مف خلاؿ الشركات الاستثمارية الأجنبية لسد تمؾ الفجوة.
بي واللاـز للاستيراد بصفة : حيث تعاني الدوؿ النامية مف نقص في النقد الأجنفجوة النقد الأجنبي -جـ
عامة واستيراد مستمزمات الإنتاج بصفة خاصة وبالتالي تستطيع الحصوؿ عميو مف خلاؿ الاستثمارات 
 الأجنبية المباشرة.





: إف حصيمة الضرائب مف نشاط المشروعات الأجنبية الفجوة بين الإيرادات العامة والنفقات العامة -د
 ادات بشكؿ مباشر.يمكف أف تساىـ في سد فجوة الإير 
يساىـ الاستثمار الأجنبي المباشر في توفير منافع عديدة لمدوؿ المضيفة كزيادة معدؿ التكويف  -2
الرأسمالي، والتقدـ التكنولوجي، والتطوير في اليياكؿ الإنتاجية، وتوفير فرص العمؿ، وتحقيؽ التنمية 
 الاقتصادية. 
  الفرع الأول: الأثر عمى النقد الأجنبي
يرى رواد المدرسة الكلاسيكية أف وجود الشركات متعددة الجنسيات في الدوؿ النامية المضيفة 
يؤدي إلى زيادة معدؿ تدفؽ النقد الأجنبي لمخارج مقارنة بالتدفقات الداخمة، ويرجع ىذا إلى كبر حجـ 
كذلؾ الحاؿ بالنسبة الأرباح المحولة لمخارج واستمرارية تحويؿ أجزاء مف رأس الماؿ إلى الدولة الأـ، و 
لممرتبات الخاصة بالعامميف الأجانب، وصغر حجـ الأمواؿ التي تجمبيا ىذه الشركات عند بداية المشروع، 
 ).144،044ص، ص  ،3002إضافة إلى المغالاة في أسعار مستمزمات الإنتاج المستوردة (أبو قحؼ، 
متعددة الجنسيات تساعد في وعمى عكس الكلاسيؾ يرى رواد المدرسة الحديثة أف الشركات ال
زيادة حصة الدوؿ المضيفة مف النقد الأجنبي نظرا لما لدييا مف موارد مالية ضخمة، وقدرتيا عمى 
الحصوؿ عمى الأمواؿ مف أسواؽ النقد الأجنبي، مما يمكنيا مف سد الفجوة الموجودة بيف احتياجات الدوؿ 
التنمية وبيف حجـ المدخرات أو الأمواؿ المتاحة محميا، النامية مف النقد الأجنبي اللازمة لتمويؿ مشاريع 
كما تستطيع ىذه الشركات بما تقدمو مف فرص مربحة وجذابة للاستثمار أف تشجع المواطنيف عمى 
الادخار، بالإضافة إلى ىذا فإف وجود ىذه الشركات يساعد في زيادة معدؿ تدفؽ وتنوع المساعدات والمنح 
لية وكذلؾ الدولة الأـ المتقدمة إلى الدوؿ النامية المضيفة، ومع الأخذ بعيف المالية مف المنظمات الدو 
الاعتبار لوجيتي النظر السابقتيف فإف حجـ ومدى مساىمة الشركات متعددة الجنسيات في زيادة حجـ 
، ص، ص 1002التدفؽ مف النقد الأجنبي لمدوؿ النامية المضيفة يتوقؼ عمى العوامؿ الآتية (أبو قحؼ، 
 :)911،711
 حجـ رأس الماؿ الذي تجمبو الشركة في بداية الاستثمار؛  -
حجـ القروض التي تحصؿ عمييا ىذه الشركات مف البنوؾ المحمية والتي تمعب دورا إيجابيا في جذب   -
 المزيد مف رؤوس الأمواؿ الأجنبية؛
 اـ والإنتاج الفعاؿ؛درجة تأثير ىذه الشركات عمى تحويؿ المدخرات المحمية مف وا  لى مجالات الاستخد  -





 حجـ الأرباح التي تـ إعادة رسممتيا مقارنة بحجـ الأرباح التي تـ تحويميا إلى الخارج؛ -
 حجـ المشروع الاستثماري ومدى انتشاره داخؿ الدولة المضيفة؛  -
شكؿ الاستثمار أو نمط الممكية لممشروع الاستثماري، حيث نجد أف المشروعات الممموكة ممكية مطمقة   -
لمطرؼ الأجنبي تقوـ بإعادة استثمار جزء كبير مف الأرباح المحققة بعد الضريبة، وا  ذا كاف المشروع 
يتصؼ بكثافة رأس الماؿ فإنو يساعد في زيادة تدفؽ الأمواؿ الأجنبية الداخمة خاصة تمؾ المبالغ 
 المطموبة للاستثمار المبدئي.
 الفرع الثاني: الأثر عمى النمو الاقتصادي
نظريات النمو الداخمي أو ما يعرؼ بنماذج النمو الذاتي علاقة الارتباط الموجبة بيف حجـ تؤكد 
الاستثمارات الأجنبية الواردة ومعدؿ النمو الاقتصادي المحقؽ في الدوؿ المضيفة، وذلؾ مف خلاؿ تأثير 
رات في الدوؿ الاستثمار الأجنبي المباشر عمى الاستثمار المحمي  ورأس الماؿ البشري وحصيمة الصاد
المضيفة باعتبار ىذه العناصر محفزات لمنمو الاقتصادي، وكذلؾ مف خلاؿ تأثيره عمى الإنتاجية ويتـ 
ذلؾ عف طريقة زيادة إنتاجية الشركات المحمية باستخداميا لتقنية متطورة تمكنيا مف منافسة الشركات 
                                                                             ).,12p ,4002 ,urawmoS ,ikkaM( الأجنبية أو تحسيف إنتاجاتيا بأثر المحاكاة
وفي ىذا الإطار أثبتت دراسات عديدة الأثر الإيجابي للاستثمار الأجنبي المباشر الوارد عمى معدلات 
 3002ة سن  satorvaMو  yruhdwohC النمو الاقتصادي بالدوؿ المضيفة، حيث أوضحت دراسة 
والتي قامت باختبار العلاقة السببية بيف الاستثمار الأجنبي المباشر والنمو الاقتصادي لثلاث دوؿ نامية 
تعد مف أكثر الدوؿ استقطابا للاستثمارات الأجنبية  المباشرة وىي: تشيمي، ماليزيا، وتايمند خلاؿ الفترة 
مار الأجنبي المباشر الوارد باتجاه النمو ) أنو توجد علاقة أحادية الاتجاه مف الاستث0002 -9691(
 الاقتصادي في حالتي ماليزيا وتايمند.
 الفرع الثالث: الأثر عمى معدل التكوين الرأسمالي 
يؤثر الاستثمار الأجنبي المباشر تأثيرا إيجابيا عمى معدؿ التكويف الرأسمالي في الدوؿ المضيفة 
إذا كاف حجـ التدفقات الداخمة لرأس الماؿ أكبر مف حجـ التدفقات الخارجية، وتضـ التدفقات الرأسمالية 
جمبيا المستثمروف الأجانب إلى الداخمية للاستثمار الأجنبي المباشر كلا مف أسيـ رأس الماؿ العادية التي 
الدوؿ المضيفة والأرباح الناتجة عف عمميات التصدير لممنتجات التي يقوـ ىؤلاء المستثمروف بإنتاجيا، 
وكذا عمميات الإنتاج التي يقوموف بيا ضمف الاقتصاد المحمي والتي تعمؿ عمى توفير النقد الأجنبي 
ىذه المنتجات، كما أف وجود الاستثمار الأجنبي المباشر  والذي كاف يستخدـ لتأميف المستوردات مف نفس





في دولة معنية مف الدوؿ النامية سيشجع الدولة الأـ وحتى المنظمات الدولية عمى تقديـ المساعدات 
المالية لمدوؿ المضيفة، في حيف تتكوف التدفقات الرأسمالية الخارجة مف واردات المستثمر الأجنبي لمسمع 
واد الأولية والتقنية والميارات الإدارية، بالإضافة إلى تحويؿ أرباح المستثمريف إلى الوطف الرأسمالية والم
 الأـ.
 ويمكف التعبير عف التدفقات الرأسمالية الداخمة بالمعادلة التالية:
      C)A+E+I+X(f =I             
 حيث:
 تعبر عف عائدات التصدير. :X -
 الإستيراد الذي كاف يتـ لولا وجود الاستثمار الأجنبي المباشر.النقد الأجنبي الناتج عف نقص  :I -
 أسيـ رأس الماؿ العادية لممستثمريف الأجانب. :E -
 المساعدات الممنوحة مف طرؼ الدولة الأـ أو المنظمات الدولية إلى الدولة المضيفة. :A -
 كما يمكف التعبير عف التدفقات الرأسمالية الخارجة بالمعادلة التالية:
     C)P+S+R+K(f=O           
 حيث:
 عبارة عف واردات المستثمر الأجنبي لمسمع الرأسمالية.: K -
 عبارة عف واردات المستثمر الأجنبي لممواد الأولية. :R -
 عبارة عف واردات المستثمر الأجنبي مف التكنولوجيا والميارات الإدارية. :S -
 الأرباح المحولة إلى الدولة الأـ. :P -
 كالتالي: )IDF teN(وبذلؾ تصبح معادلة صافي الاستثمار الأجنبي المباشر 
 IC =IDF teN-  =OCf )A+E+I+X(– )P+S+R+K(f 
ويساىـ الاستثمار الأجنبي المباشر بشكؿ إيجابي في التكويف الرأسمالي لمبمد المضيؼ في السنة 
 ICt >  OCt  عندما يكوف: tالمأخوذة 





تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الصادر والوارد عالميا كنسبة مف والجدوؿ الموالي يوضح 
 ).6102-6891تكويف رأس الماؿ الثابت الإجمالي العالمي خلاؿ الفترة (
): تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الصادر والوارد كنسبة من تكوين رأس المال 70-10جدول رقم (
 )6102-6891(الثابت الإجمالي العالمي خلال الفترة 
-6891 السنوات
 1991
 6102 4102 0102 9002 7002 5002 2002 0002 8991 5991 3991
 3.9 1.01 4.9 4.9 6.51 8.9 2.21 8.02 9.01 6.5 4.4 6.3 )%( الوارد
 8.21 3.21 5.01 3.9 4.71 9.8 6.31 3.81 11 9.5 9.4 1.4 )%(الصادر
 ecruoS ptth:.7102/21/21.slx.FCFG_swolfni_IDF/7102/scitsitats/elif/seliFresU/ten.cgiai.www//:
 الفرع الرابع: الأثر عمى نقل التكنولوجيا 
وذلؾ بما  )72p ,4991 ,enotsgniviLتعرؼ التكنولوجيا عمى أنيا "فف وعمـ أصوؿ الصنعة" (
  .لمتطبيؽ في مجالات إنتاجية معينةتحتويو وتتطمبو مف دراسات وبحوث وميارات وخبرات لازمة 
 :)041، ص1002ويمكف تقسيـ التكنولوجيا إلى عدة تصنيفات مف أىميا (أحمد، 
تغلاؿ تكنولوجيا صمبة تشمؿ الآليات والرسومات اليندسية والتوصيفات الفنية التي تستخدـ في اس -
 ؛والتمويؿ والبرمجة دارة والتسويؽتكنولوجيا ناعمة تتمثؿ في أساليب الإو الآليات الصمبة، 
 ؛لوجيا متقدمة وتكنولوجيا متقادمةتكنو  -
تكنولوجيا حرة متاحة عند حزمة أو اتفاؽ ومرتبطة بو، و  تكنولوجيا محزومة تأتي فقط كجزء مف -
 الصائغيف.
وا  ذا كاف حجـ الإنتاج يتحدد بعاممي العمؿ ورأس الماؿ، فإف عامؿ التكنولوجيا محدد ىاـ لنجاح 
جيات التنموية نظرا لمساىمتو في النمو الاقتصادي وتعزيز المنافسة وتراكـ الثروة أو فشؿ الاستراتي
)، ليذا يعتبر موضوع التكنولوجيا ذو أىمية بالغة 20 p ,noitacilbup ed etad snas ,hadak(
لمدوؿ المتقدمة وشركاتيا التي عززت بو مف سيطرتيا عمى الأسواؽ العالمية وسيكوف محددا ىاما  اسواء
لاستمرار تنافسيتيا مستقبلا، أو لمدوؿ النامية المضيفة في ظؿ الفجوة التكنولوجية بينيا وبيف الدوؿ 
ة تكنولوجية ذاتية تكوف المتقدمة فقد أدركت أف استيراد ىذا العامؿ واستيعابو يعني إمكانية بناء قاعد
بالاعتماد عمى  امحددا ىاما لنجاح خططيا التنموية، حيث يتـ استيراد التكنولوجيا بطرؽ مختمفة سواء
أشكاؿ التعاوف الدولي كعقود الترخيص، أو مف خلاؿ التواصؿ مع الخبراء الأجانب والتدريب بالممارسة 





طة مار الأجنبي المباشر التي تنطوي عمى أنشوتبادؿ الخبرات، وكذا مف خلاؿ مختمؼ أشكاؿ الاستث
 .البحث والتطوير
وبغية تحميؿ فعالية الاستثمار الأجنبي المباشر كقناة مف قنوات استيراد التكنولوجيا مف طرؼ 
                                     :عمى النحو التالي الدوؿ المضيفة خاصة النامية منيا نعرض مختمؼ الآراء
لأوؿ يرى أف مشروعات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى الدوؿ المضيفة والتي فالرأي ا
تنطوي عمى مستويات عالية مف البحث والتطوير تساىـ بفعالية في تدعيـ وتطوير قدراتيا التكنولوجية، 
يعاب فالاستثمارات تسمح بخمؽ احتكاؾ بيف شركات الدوؿ المضيفة والشركات الأجنبية مما يسمح باست
واستخداـ التقنيات الحديثة وبالتالي تطوير ميارات الدوؿ المضيفة، وتوليد معارؼ تكنولوجيا ذاتية، كما 
يساعد الاستثمار الأجنبي المباشر عمى خمؽ منافسة بيف فروع الشركات متعددة الجنسيات والشركات 
ة بيا واستخداـ التكنولوجيا المحمية مما يشجع ىذه الأخيرة عمى زيادة أنشطة البحث والتطوير الخاص
اج منتجات جديدة لحماية القائمة بأكثر كفاءة، الأمر الذي يؤدي إلى تحسيف جودة المنتجات القائمة وا  نت
 .)20 p ,noitacilbup ed etad snas ,hadak( أرباحيا في السوؽ المحمينصيبيا و 
المحمية عف طريؽ الروابط الأمامية كما تنتقؿ التكنولوجيا مف الشركات الأجنبية إلى الشركات 
وذلؾ مف خلاؿ قياـ الشركات الأجنبية بدعـ تكنولوجي تقني لموردييا المحمييف والشركات  ،والخمفية بينيما
 .دةالمحمية التي تضع ليا المرحمة الأخيرة (عادة) مف منتجاتيا بيدؼ رفع الجو 
 لاستثمار الأجنبي المباشر ثلاثة أشكاؿ تشمؿوتأخذ الآثار الإيجابية لإستيراد التكنولوجيا بواسطة ا
وتراكـ رأس الماؿ البشري، حيث أف أنشطة البحوث  ،البحوث والتطوير، المعرفة الجديدة كلا مف:
والتطوير التي تصاحب الاستثمار الأجنبي المباشر تؤدي إلى خمؽ منافسة داخؿ الدوؿ المضيفة مما 
دة أنشطة البحوث والتطوير الخاصة بيا الأمر الذي يؤدي يؤدي إلى تشجيع الشركات المحمية عمى زيا
إلى زيادة حجـ المعرفة الجديدة، ويترتب عمى ذلؾ تحسيف جودة المنتجات القائمة وا  نتاج منتجات جديدة 
مف ناحية، وزيادة إنتاجية عوامؿ الإنتاج مف ناحية أخرى، وىو ما يؤدي في النياية إلى تحقيؽ معدلات 
 ).462، ص 5002 0عة (الشوربجي،نمو اقتصادي مرتف
أما الرأي الثاني فيؤكد أف عممية نقؿ التكنولوجيا إلى الدوؿ المضيفة تخضع إلى استراتيجيات 
الشركات الأجنبية التي ترغب في استمرار تدعيـ مركزىا الاحتكاري، فعامؿ التكنولوجيا ىو سر تفوقيا 
الدوؿ المضيفة بؿ وتتخذ إجراءات تحوؿ دوف وتنافسيتيا، لذلؾ مف غير المعقوؿ أف تمده لشركات 
كما أف الاستثمارات الممموكة بالكامؿ  )،31p ,7991 ,knarF( استفادة ىذه الأخيرة مف ىذا العامؿ
لممستثمر الأجنبي لا تسمح بخمؽ أية علاقات مع الشركات المحمية خاصة إذا إعتمدت في تمبية 





ا يمغي أثر الإحتكاؾ السابؽ الذكر، كما قد يمارس الإستثمار إحتياجاتيا عمى الاستيراد مف الخارج وىذا م
الأجنبي المباشر آثارا سمبية عمى جيود التطوير التكنولوجي في الدوؿ المضيفة ككؿ، فالشركات الأجنبية 
بما تمتاز بو مف قدرات مالية وبشرية وتكنولوجية لف تصمد أماميا الشركات المحمية التي سوؼ تخرج مف 
ؿ المنافسة غير المتكافئة وىذا ما يمغي أثر المنافسة الإيجابي السابؽ الذكر، ىذا وقد تتضمف السوؽ بفع
بعض مشاريع الاستثمار الأجنبي المباشر تحويلا لتكنولوجيا متقادمة تبقي عمى الفجوة بيف الدوؿ المتقدمة 
بيرة مف جراء الإستفادة مف ك اوأعباء اوالدوؿ المضيفة النامية، إضافة إلى تحمؿ الدوؿ المضيفة تكاليف
 ). )84P ,8002 ,hsiniVالتكنولوجيا المستوردة  
وفي ظؿ تبايف الآراء السابقة الذكر، فإف الدراسات الميدانية في ىذا المجاؿ أكدت عمى أف 
وبذلؾ  ،لعب دورا ىاما في تحويؿ التكنولوجيا إلى بعض الدوؿ المضيفةقد الاستثمار الأجنبي المباشر 
فقد نجحت العديد مف الدوؿ النامية المضيفة في الارتباط الإيجابي بشبكة الإبتكار العالمية، حيث ظيرت 
العديد مف الشركات في ىذه الدوؿ في مختمؼ المجالات وأصبحت منافسة لشركات الدوؿ المتقدمة ومف 
وشركة  ،في ىذا المجاؿ عالميا)شركة "ميتاؿ" اليندية في الحديد والصمب (أكبر شركة  :أمثمة ذلؾ نجد
"سامسونج" الكورية في مجاؿ الاتصالات والإلكترونيات، وفي مجاؿ النفط نجد شركة " بتروناس" 
ولا يعود ذلؾ إلى استراتيجيات الشركات الأجنبية فقط بؿ  ،الماليزية، لكف ذلؾ لـ يتح لكؿ الدوؿ النامية
بداع في الدوؿ النامية نفسيا، فالعديد منيا لـ يعتمد يرجع إلى حد كبير إلى ضعؼ قدرات الابتكار والإ
لحد الآف عمى عامؿ التكنولوجيا في استراتيجياتو التنموية نتيجة ضعؼ الإنفاؽ عمى البحث والتطوير، 
خاصة والعامة، واستمرار ىجرة الوعدـ الإعتناء بالمواىب، وغياب ربط الجامعات بمختبرات الشركات 
 snas ,hadak(الأدمغة والذي يعتبر تحويلا عكسيا لمتكنولوجيا مف الدوؿ النامية إلى الدوؿ المتقدمة 
 ).01,9 p p ,noitacilbup ed etad
 الفرع الخامس: الأثر عمى العمالة والتنمية الإدارية
نامية لذلؾ تسعى جاىدة إلى توظيؼ تعتبر البطالة مف التحديات التي تواجو حكومات الدوؿ ال
وجذب الاستثمار الأجنبي المباشر لخمؽ فرص عمؿ جديدة ومتزايدة، إلا أف الواقع العممي يشير إلى أف 
تحميؿ العلاقة يف الاستثمار الأجنبي المباشر والتوظيؼ ليس بالأمر السيؿ، إذ لا بد مف الأخذ بعيف 
                                                                     :يقة دخوؿ الشركات متعددة الجنسيات، وىنا نميز بيف حالتيفالإعتبار نوعية الاقتصاد المضيؼ وكذا طر 
الأولى تتعمؽ بالاستثمار عف طريؽ عمميات الاندماج والتممؾ أيف يكوف إنشاء الشركة الأجنبية عمى 
العديد مف الدراسات التي أجريت في ىذا الصدد الأثر حساب الشركة المحمية وفي ىذه الحالة أثبتت 
السمبي عمى العمالة، ويرجع ذلؾ أساسا إلى سياسة الترشيد في التشغيؿ التي تتبعيا الشركات متعددة 
الجنسيات المعروفة بضخامة حجميا وذلؾ بيدؼ تعظيـ أرباحيا، إضافة إلى إستخداـ التكنولوجيا 





)، وكذا انسحاب الشركات المحمية 914، ص7002ي العاممة (مبروؾ، المتطورة التي تستغني عف الأيد
مف السوؽ نتيجة عدـ قدرتيا عمى المنافسة مما يعني فقداف مناصب عمؿ، ومف الأمثمة الواقعية عمى 
شركة محمية تعمؿ  003إذ خرج مف السوؽ ما يزيد عف  5791و 0791ذلؾ ما حدث في البرازيؿ سنتي 
نتيجة المنافسة التي فرضتيا الشركات الأجنبية، كما اختفى مف السوؽ أيضا  في مجاؿ صناعة الأغذية
عددا مف المشروعات الصغيرة وتحولت إلى مجرد منافذ لتوزيع منتجات الشركات الأجنبية (سعدي، بف 
 ).6،7ص  ، ص7002عامر، 
وفي ىذه الحالة فإف  ،أما الحالة الثانية فتتعمؽ بالاستثمار عف طريؽ إقامة مشروعات جديدة
  :)941،051ص ص ،1002أبو قحؼ،( مستوى العمالة سوؼ يرتفع في الدولة المضيفة وذلؾ مف خلاؿ
إف وجود الشركات متعددة الجنسيات يؤدي الى خمؽ علاقات تكامؿ بيف أوجو النشاطات الإقتصادية  -
يـ الخدمات المساعدة المختمفة في الدولة مف خلاؿ تشجيع المواطنيف عمى إنشاء مشروعات لتقد
اللازمة أو المواد الخاـ لمشركات الأجنبية وتنشيط صناعة المقاولات وغيرىا ومف ثـ خمؽ فرص عمؿ 
 جديدة؛
إف الشركات متعددة الجنسيات سوؼ تقوـ بدفع ضرائب عمى الأرباح المحققة وىو ما يؤدي إلى زيادة  -
 جديدة يترتب عمييا خمؽ فرص عمؿ جديدة؛ عوائد الدولة مما يمكنيا مف إنشاء مشروعات إستثمارية
إف توسع الشركات متعددة الجنسيات في أنشطتيا مع الإنتشار الجغرافي ليذه الأنشطة سيؤدي إلى  -
 خمؽ فرص عمؿ جديدة في المناطؽ النائية والريفية داخؿ البمد المضيؼ؛
عمالة في المناطؽ الحرة إف إنشاء المشروعات الاستثمارية الموجية لمتصدير والمشروعات كثيفة ال -
 سوؼ يؤدي إلى خمؽ فرص عمؿ جديدة؛
إف وجود الشركات متعددة الجنسيات ذات الأجور العالية يمكف أف يؤدي إلى جذب الكوادر والكفاءات  -
 الإدارية المحمية لمعمؿ بيا.
 والجدوؿ الموالي يوضح مساىمة الاستثمار الأجنبي المباشر في مستوى التشغيؿ في بعض الدوؿ









): مساىمة الاستثمار الأجنبي المباشر في مستوى التشغيل في بعض الدول 80-10جدول رقم (




إجمالي العمالة في المشاريع 
 الأجنبية بالآلاف
 إجمالي العمالة بالآلاف
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شمغـو عميروش محند، دور المناخ الاستثماري في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر الى الدوؿ العربية، مكتبة  :المصدر
 .36 ، ص 2102حسف العصرية، بيروت،
) أف تايواف كاف المستفيد الأكبر في عدد مناصب العمؿ 80-10يتضح مف الجدوؿ رقـ (
المستحدثة مف خلاؿ مشاريع الاستثمار الأجنبي المباشر، إذ قدرت إجمالي العمالة في المشاريع الأجنبية 
بأكثر مف نصؼ مميوف منصب في الصناعات المصنعة وبأكثر مف مميوف منصب في كؿ الصناعات 
لصناعات عة بسريلانكا ثـ الفيتناـ، مع تسجيؿ إنخفاض عدد المناصب المستحدثة في تركيا في امتبو 
وقد يعود التبايف في عدد مناصب العمؿ المستحدثة مف طرؼ  ،ألؼ منصب 13المصنعة إلى 
و إلى المستثمريف الأجانب في الدوؿ السابقة إلى تبايف مستوى إستقطابيا للاستثمارات الأجنبية المباشرة أ
تبايف طبيعة وظروؼ سوؽ العمؿ بيا مما إنعكس في تبايف مستويات إشراؾ عمالة ىذه الدوؿ في 
 المشاريع المقامة.
بالإضافة إلى مساىمة الاستثمارات الأجنبية المباشرة في خمؽ فرص عمؿ جديدة فإنيا تساىـ و 
أيضا في تنمية وتدريب الموارد بشرية، حيث تشير دراسات عديدة بأف معظـ الدوؿ النامية تعاني مف 
ىذه الدوؿ مف ناحية الكـ أو الكيؼ والتي تعتبر مف أسباب تخمؼ  امشكمة نقص الإطارات الإدارية سواء
ولقد أثبتت ىذه الدراسات بأف الاستثمار الأجنبي  ،)064، ص1002عف ركب التقدـ (أبو قحؼ، 
المباشر يعتبر مف أنجع الوسائؿ لنقؿ الميارات الإدارية مف بمد إلى بمد خاصة مف الدوؿ المتقدمة إلى 
ستثمار الأجنبي المباشر في الدوؿ النامية، ففي ورقة نشرىا صندوؽ النقد الدولي بعنواف" كيؼ يؤثر الا





نسبة لكؿ مف الإقتصاديات ى العاممة المتعممة والماىرة بال" تـ التركيز عمى أىمية القو  النمو الاقتصادي؟
النامية والمتقدمة، كما أثبتت الورقة وجود علاقة طردية بيف الاستثمار الأجنبي المباشر والنمو الاقتصادي 
عميو بمحدد رأس الماؿ البشري، بعبارة أخرى فإنو إذا ما كانت القوى  في الدوؿ النامية تبعا لما يطمؽ
العاممة في دولة ما ذات تعميـ جيد بدرجة عالية فإف الاستثمار الأجنبي المباشر في تمؾ الدولة يعمؿ عمى 
 دفع عجمة النمو الاقتصادي.
للإدارة والتنمية  نسبةعمى ما سبؽ يمكف تمخيص مساىمة الشركات متعددة الجنسيات بال اوبناء
 ):981، ص 3102(يحي،  ما يمي منيانذكر  ، الدوؿ النامية في كثير مف المجالاتفي الإدارية 
 تنفيذ برامج لمتدريب والتنمية الإدارية في الداخؿ وفي الدولة الأـ؛ -
 تقديـ أو إدخاؿ أساليب إدارية حديثة ومتطورة؛ -
 الطبقة الحالية؛خمؽ طبقة جديدة مف رجاؿ الأعماؿ وتنمية قدرات  -
إستفادة الشركات المحمية مف نظيرتيا الأجنبية بالأساليب الإدارية الحديثة مف خلاؿ التقميد أو  -
 المحاكاة؛
إثارة حماس الشركات المحمية في تنمية ميارة الإدارة بيا حتى تستطيع منافسة الشركات متعددة  -
 الجنسيات.
 لمصادراتالفرع السادس: تعزيز القدرة التنافسية 
يدعـ الاستثمار الأجنبي المباشر بقوة التنمية الاقتصادية مف خلاؿ تنشيط المنافسة عمى المستوى 
الإنتاجية، إنخفاض الأسعار والتخصيص الفعاؿ لمموارد المتاحة،  فالمحمي والتي تترجـ مف خلاؿ تحسي
الاستثمار الأجنبي المباشر عمى ويعتبر تطوير القدرة التنافسية مف أىـ الإفرازات الإيجابية لتدفقات 
الشركات المحمية في الدوؿ النامية وىو ما يمثؿ بالنسبة ليذه الشركات القدرة عمى الاستمرار والنمو 
أو الإستحواذ عمى حصص سوقية متزايدة خصوصا في ظؿ إقتصاد مفتوح عمى  ،وتعظيـ الأرباح
 ).90p ,7002 ,gneF ,gninnuDالاقتصاد الخارجي (
بتت دراسات عديدة الدور الياـ الذي يمعبو الاستثمار الأجنبي المباشر في تعزيز القدرة ولقد أث
التنافسية لصادرات الدوؿ المضيفة، حيث يمكف لمشركات القائمة بيذا النوع مف الاستثمار التوسع في 
الدولية عممياتيا الإنتاجية بسبب إمتلاكيا لرؤوس أمواؿ ضخمة وقدرتيا عمى الإقتراض مف الأسواؽ 
وبالتالي تستفيد مف اقتصاديات الحجـ بما يؤدي الى زيادة التصدير، ليس ذلؾ فحسب بؿ إف الشركات 
المحمية في الدوؿ المضيفة تستفيد مف اتشار المعمومات التجارية المتاحة لدى الشركات الأجنبية، إضافة 
لمحصوؿ عمى ميارات وقدرات إلى خضوعيا إلى ضغوط تنافسية أكبر مما يشجعيا عمى بذؿ جيود أكبر 





 يوضح الجدوؿ المواليو  ،)57، ص5002جديدة وىو ما يولد زيادة في صادرات الدوؿ المضيفة (بدوي، 
 .مساىمة الاستثمار الأجنبي المباشر في تنمية الصادرات الصناعية لبعض الدوؿ المضيفة
الصادرات الصناعية لبعض ): مساىمة الاستثمار الأجنبي المباشر في تنمية 90-10( جدول رقم
 الدول المضيفة
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يتضح جميا مف خلاؿ الجدوؿ السابؽ أف ىناؾ تطورا بالغ الأىمية في حصة الاستثمارات 
الأجنبية المباشرة مف الصادرات الصناعية لمختمؼ الدوؿ المضيفة، فعمى سبيؿ المثاؿ نجد أنو في 
 .0002سنة  %05إلى  0991سنة  %81الصيف قد إرتفعت حصة ىذا النوع مف الإستثمارات مف 
 يو بؿ ىو وسيمة لبموغ غاية ألا وىلقدرة التنافسية التصديرية ليس غاية في حد ذاتإف تحسيف ا
تعزيز التنمية الاقتصادية، وبالرغـ مف الآثار الإنمائية المترتبة عمى تحسيف القدرة التنافسية التصديرية إلا 
رات الدوؿ المضيفة أنو ليس أمرا مسمما بو فقد تساعد الشركات متعددة الجنسيات عمى زيادة حصيمة صاد
لكنيا في نفس الوقت تستورد مستمزمات الإنتاج مف الخارج خصوصا مف الدولة الأـ، وقد تكوف حصيمة 
النقد الأجنبي الصافي صغيرة في بعض الحالات الأمر الذي يحتـ معرفة الدوؿ النامية المضيفة كيؼ 
ويعتمد الأمر إلى حد  ،ذه الشركاتيمكف أف تستفيد إلى أقصى حد ممكف مف الأصوؿ التي تتحكـ بيا ى
كبير عمى الاستراتيجيات التي تتبعيا ىذه الشركات مف جية، وعمى ما يقابميا مف قدرات وسياسات في 
  ).741، ص 5102أخرى ( قريد، البمد المضيؼ مف جية 





وفي ىذا الإطار فإف الدوؿ التي كانت أكثر نجاحا مف غيرىا في تعزيز القدرة التنافسية لمصادرات 
والتحكـ بالاستثمار الأجنبي المباشر الموجو نحو التصدير قد لجأت إلى إتباع نيج ثنائي يتركز عمى 
مكف أف يشتمؿ ىذا تنمية القدرات المحمية مع استيداؼ الموارد والأصوؿ الأجنبية في نفس الوقت، وي
 :)741، ص 5102قريد، العناصر التالية (عمى النيج 
التأكد مف أف ما ىو مستيدؼ في تشجيع الاستثمار يتلاءـ مع الاستراتيجيات التنموية والصناعية  -
 الأوسع نطاقا لمدولة المعنية؛
 الاستراتيجية؛توفير مجموعة مف الحوافز بطريقة مركزة لتشجيع الاستثمار في الأنشطة  -
 إشراؾ الشركات الأجنبية في تطوير مستوى التنمية البشرية؛ -
 توفير بنية تحتية رفيعة المستوى مف قبيؿ الموانئ والمطارات. -
 الفرع السابع: الأثر عمى ميزان المدفوعات
يحظى ميزاف المدفوعات بإىتماـ بالغ مف طرؼ السمطات العمومية ذلؾ أنو يعد مف أىـ القوائـ 
صائية التي تبيف المركز التجاري لمبمد المعني والتغيرات في صافي مركزه كمقرض أو مقترض دولي، الإح
كما تساعد  ،إضافة إلى أف بياناتو تساعد واضعي السياسة الاقتصادية في توجيو وا  دارة الاقتصاد القومي
 اد العالمي.عمى التقييـ والتفسير العممي لكثير مف الظواىر الاقتصادية المرتبطة بالاقتص
ولأف الدوؿ النامية تعاني مف عجز مستمر عمى مستوى موازيف مدفوعاتيا كاف لابد مف المجوء 
إلى الاستثمار الأجنبي المباشر لتمويؿ ىذا العجز طالما أنو يمكف أف يساىـ في زيادة الاستثمار 
بأف ليذا النوع مف  ، إلا أنو مف الصعب التعميـالإجمالي الإجمالي وبالتالي نمو الناتج المحمي
عمى ميزاف المدفوعات في كؿ الدوؿ لأف ذلؾ يتطمب إجراء دراسة شاممة لكؿ  اإيجابي االإستثمارات أثر 
وبالتالي لمحكـ عمى أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى  ،المتغيرات التي تؤثر عمى ميزاف المدفوعات
ميزاف مدفوعات البمد المضيؼ لابد مف تحميؿ أثر ىذا النوع مف الإستثمارات عمى العمميات الرئيسية في 
 :ميزاف المدفوعات والتي تنقسـ إلى
خيؿ رؤوس الأمواؿ والتي تضـ عمميات التجارة الخارجية (الميزاف التجاري) ومداالعمميات الجارية:  -
 والفوائد وأرباح الأسيـ والتحويلات أحادية الجانب.
: وتمثؿ حركة رؤوس الأمواؿ الدولية طويمة وقصيرة الأجؿ والتي تشكؿ في العمميات الرأسمالية -
 النتيجة حقا أو دينا لمقطر عمى الخارج أو العكس.





ثار الاستثمار الأجنبي المباشر عمى آجمى تت أولا: أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى الحساب الجاري:
 : )66، ص 2102(شمغـو ،  الحساب الجاري في النقاط التالية
يمكف أف يؤثر الاستثمار الأجنبي المباشر بشكؿ إيجابي أو سمبي عمى الميزاف الميزان التجاري:  -1
 لتجاري حسب الحالات التالية:ا
استراتيجية الإنتاج الموجو لمتصدير ينعكس ذلؾ إيجابا في عند توجيو الاستثمار الأجنبي المباشر وفؽ  -
وبالرغـ مف أف  ،زاف التجاريزيادة صادرات الدولة المضيفة مما سيترؾ أثرا إيجابيا عمى المي
الإستثمارات الأجنبية المباشرة قد دعمت صادرات العديد مف الدوؿ المضيفة لكنيا قد تمجأ إلى استيراد 
مف الخارج لذلؾ فإف الأثر الصافي ليا عمى الميزاف التجاري يتمثؿ في فرؽ بعض مستمزمات الإنتاج 
 صادراتيا عف وارداتيا.
مف الآثار الميمة التي يمارسيا الاستثمار الأجنبي المباشر عمى الميزاف التجاري لمدوؿ المضيفة مقدار  -
 مع والخدمات.مساىمتو في تخفيض إجمالي وارداتيا مف خلاؿ تمويمو لأسواقيا المحمية بالس
إف زيادة دخؿ الدولة المضيفة بسبب وجود الشركات متعددة الجنسيات إذا انعكس في زيادة الطمب  -
 .عمى الواردات فإنو ينعكس سمبا عمى رصيد ميزانيا التجاري
وعميو فإف تقدير الأثر الصافي الاستثمار الأجنبي المباشر عمى رصيد الميزاف التجاري لمدولة  
المضيفة يعتمد عمى مقارنة إجمالي صادرات ىذه الإستثمارات بوارداتيا ومدى مساىمتيا في تخفيض 
يادة الدخؿ، ولا شؾ الإستيراد بتمويميا لمسوؽ المحمي، إضافة إلى مقدار الزيادة في الواردات الناجمة عف ز 
أف ىذا الأثر الصافي لا يخضع فقط لاستراتيجية المستثمر الأجنبي بؿ يعتمد كذلؾ عمى قدرة الدولة 
المضيفة عمى توفير مستمزمات الإنتاج بتكمفة منخفضة لمحد مف استيرادىا مف الخارج، ومدى إتساع حجـ 
أسواقيا المحمية، وبمدى قدرتيا عمى توظيؼ أسواقيا وارتفاع دخؿ الفرد فييا لتكوف حافزا عمى تمويؿ 
 الدخؿ المتأتي مف ىذه الإستثمارات لتدعيـ صادراتيا وتقميؿ الواردات.
تحتاج الشركات المتعددة الجنسيات إلى مجموعة مف الخدمات كالنقؿ والتأميف  حساب الخدمات: -2
والخدمات المصرفية، فإذا ما اعتمدت عمى خدمات محمية فإف ذلؾ يسجؿ أثرا منعدما عمى حساب 
أما إذا اعتمدت في ذلؾ عمى مصادر خارجية فإف ىذا يترتب عميو أثرا سمبيا عمى ىذا  ،الخدمات
 لمضيفة.الحساب لمدولة ا
كما أف تحويؿ الأرباح ومدفوعات خدمة التكنولوجيا إلى الدوؿ الأـ مف شأنو أف يمارس أثرا سمبيا 
تتحمميا الدوؿ المضيفة  اعمى حساب الخدمات لمدولة المضيفة، حيث تمثؿ ىذه التحويلات أعباء
ومدفوعات خدمة التكنولوجيا، ويزداد الأمر سوءا راء ارتفاع حجـ الأرباح المحولة خصوصا النامية منيا ج





ص  ، ص7002لمدخرات المحمية (مبروؾ، إذا تـ تمويؿ مشاريع الاستثمار الأجنبي المباشر مف ا
 ).                                                                   182،282
ات متعددة الجنسيات عمى العمالة الأجنبية في حالة اعتماد الشرك حساب التحويلات أحادية الجانب: -3
وقامت ىذه الأخيرة بتحويؿ مدفوعات الدخؿ لمخارج فإف ذلؾ يترؾ أثرا سمبيا عمى حساب التحويلات 
أحادية الجانب لمدوؿ المضيفة، ويزداد ىذا الأثر سوءا في حالة ضعؼ ميارات وخبرات العمالة في 
شاريع الاستثمار الأجنبي المباشر، إضافة إلى ارتفاع الدوؿ المضيفة مما لا يسمح بإشراكيا في م
 .لأجور الممنوحة لمعمالة الأجنبيةنفقات الإدارة والخبرات الفنية الأجنبية والرواتب وا
  ثانيا: أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى حساب رأس المال:
المضيفة بقيمة التدفقات يظير أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى حساب رأس المأؿ لمدوؿ 
أو بنجاحيا  ،وبمدى قدرتيا عمى الحفاظ عمييا موجبة ومتزايدة باستقطاب تدفقات جديدة ،الواردة إلييا منو
ستثمارات السابقة، حيث أف إعادة ة استثمار الأرباح الناجمة عف الافي إقناعيا المستثمريف الأجانب بإعاد
صيد حساب رأس الماؿ، أما إذا تـ تحويميا ر ا مباشرا جديدا يدعـ استثمار الأرباح المحققة يعتبر استثمار 
 . الخدمات والمداخيؿ إلى الخارج فإنيا تمارس أثرا سمبيا عمى حساب
كما أف الظروؼ التي تميز الدولة المضيفة نفسيا والمتمثمة في مدى وجود المناطؽ الحرة، 
ية ؼ...الخ، ففي حالة عدـ ملائمة وفعالالسياسة الضريبية والجمركية، معدلات التضخـ، سعر الصر 
ثير ؾ سيؤدي الى خروج الاستثمارات الأجنبية المباشرة وبالتالي التأف ذلمتطمبات الاستثمار المختمفة فإ
رباح وبالتالي تحويميا مبا عمى حساب رأس الماؿ، كما أف ىذه البيئة قد لا تشجع عمى إعادة استثمار الأس
 .)96، 86، ص ص 2102(شمغوـ،  الخدمات والمداخيؿ حسابعمى  الى الخارج مما ينعكس سمبا
 المطمب الثاني: الآثار السمبية للاستثمار الأجنبي المباشر
يرى الفريؽ المعارض للاستثمار الأجنبي المباشر (المدرسة الكلاسيكية) أف ىذا النوع مف 
الجديد الذي يزيد مف درجة تبعية الدوؿ النامية إلى  ماردصورة مف صور الاست الاستثمارات ما ىو إلا
الدوؿ المتقدمة، أو بتعبير آخر أنو مباراة مف طرؼ واحد الفائز فييا دائما ىو الشركات متعددة الجنسيات 
لكوف الاستثمار الأجنبي المباشر حسب وجية نظرىـ ىو وسيمة لاستنزاؼ ثروات  ،وليست الدوؿ المضيفة
ة وأف معظـ ىذه الاستثمارات توجو إلى  القطاعات الخدمية والاستراتيجية وتبتعد عف الدوؿ النامية خاص
القطاعات التي تحتاج إلى الاستثمار بشكؿ كبير مثؿ اليياكؿ الاقتصادية والاجتماعية، فضلا عف أف 





ع الاستثمار الأجنبي المباشر يتجو إلى الدوؿ بدافع مصمحتو الشخصية أولا حتى لو كانت تتعارض م
 مصمحة الدولة المضيفة لو.
 الفرع الأول: الأثر عمى توزيع الدخل وأنماط الإنتاج والاستيلاك
يترتب عمى دخوؿ الاستثمار الأجنبي المباشر زيادة الفجوة بيف الفقراء والأغنياء في الدوؿ 
مقارنة المضيفة بسبب سوء توزيع الدخوؿ، حيث يتمتع العامموف في الشركات الأجنبية بأجور مرتفعة 
بأجور العماؿ في الشركات الوطنية وىو ما يعمؿ عمى زيادة الفارؽ الاقتصادي والاجتماعي بيف الطبقات 
 في المجتمع.
كما يترتب عمى نشاط الشركات الأجنبية تشوييا لأنماط الاستيلاؾ لدى الأفراد في الدولة 
 المباشرة ىي سمع وخدمات مف نوع المضيفة، فطبيعة السمع والخدمات التي تجذب الاستثمارات الأجنبية
وأذواؽ المستيمكيف، وانتشار ىذا النوع مف الإنتاج يشوه نمط الاستيلاؾ خاص تحقؽ الربح السريع وتتواءـ 
لعدد كبير مف المواطنيف بسبب زيادة الاستيلاؾ وتناقص القدرة عمى الادخار، كما تعمؿ ىذه الشركات 
لملائمة وغير الصحية في الوقت الذي أقمعت فيو عف إنتاجيا في عمى الترويج لمعديد مف المنتجات غير ا
بلادىا، والترويج أيضا لأنماط جديدة مف الإنتاج والاستيلاؾ وذلؾ بالتحوؿ إلى إنتاج سمع استيلاكية بدلا 
مف السمع الإنتاجية وىو ما يتناقض مع متطمبات التنمية الاقتصادية والاجتماعية خاصة في الدوؿ النامية 
 ).21، ص9002بب تبدد مدخرات المواطنيف والمدخرات القومية بصفة عامة (عمار، بس
 الفرع الثاني: الأثر عمى ارتفاع معدلات التضخم
إف أثر نشاط الشركات متعددة الجنسيات عمى ارتفاع المستوى العاـ للأسعار في الدولة المضيفة 
الأجانب بيا، وىو ما يؤدي إلى ظيور طبقة مف يكمف أولا في حاجة ىذه الشركات إلى مقر ليا ولمعامميف 
المتنافسيف عمى التعامؿ مع ىذه الشركات مما يرفع مف إيجار  لسماسرة وملاؾ العقارات والأراضيا
العقارات، ومع وجود بعض القوانيف لتمميؾ الأجانب في الأراضي والعقارات كوسيمة مف وسائؿ جذب 
خر يؤدي بدوره إلى ارتفاع قيمة العقارات والأراضي، وا  ذا أخذنا الاستثمارات الأجنبية المباشرة، ىذا الآ
بعيف الاعتبار ارتفاع أسعار السمع التي تنتجيا الشركات متعددة الجنسيات نتيجة ارتفاع نفقات الإنتاج 
نظرا لممبالغة في تقييـ التكنولوجيا الداخمة في إنتاجيا وارتباط ىذه السمع بالسوؽ العالمي، ومع محاولة 
المنتجات المحمية منافسة منتجات الشركات متعددة الجنسيات، ومع عدـ وجود الخبرة المناسبة في القطاع 
العاـ فإف ىذا يؤدي إلى ارتفاع أسعار السمع المحمية مع عدـ ارتفاع مستوى جودتيا مما ينتج عنو ارتفاع 
 ).881، ص3102في المستوى العاـ للأسعار (يحي، 





ط التضخمي عمى الدوؿ المضيفة مف خلاؿ ارتفاع الميؿ الحدي تزداد أيضا حدة الضغو 
للاستيلاؾ نظرا لظيور سمع جديدة مف الشركات الأجنبية العاممة في ىذه الدوؿ، كما أف تنفيذ 
ؿ التضخمي الاستثماري عمييا عف طريؽ التموي الإنفاؽ المشروعات الأجنبية عادة ما يتطمب جزءا مف
 .)26، ص3102، عار إلى الارتفاع (بف سمينةتميؿ الأسالمتداولة و ؾ تزداد كمية النقود بذلو 
 الفرع الثالث: الأثر عمى السوق المحمي والاستثمارات المحمية
تتعرض العديد مف الشركات المحمية إلى مشاكؿ تصريؼ منتجاتيا بسبب الوضع الاحتكاري أو 
أسواؽ الدوؿ المضيفة، وىذا راجع لما  شبو الاحتكاري الذي تتمتع بو الشركات الأجنبية المستثمرة في
تتميز بو ىذه الشركات مف كثافة رأس الماؿ والتفوؽ التكنولوجي والإدارة ذات الكفاءة العالية والقدرة 
وبالتالي استحواذ ىذه الشركات  ،التنافسية القوية، وىو ما يؤدي إلى تخفيض تكمفة الإنتاج وتحسيف نوعيتو
 ).291، ص 5002وؽ في الدوؿ المضيفة (عبد، عمى شريحة كبيرة مف طمب الس
ىذا ويؤدي الاستثمار الأجنبي المباشر إلى مزاحمة الاستثمار المحمي في الدوؿ المضيفة بدؿ 
مف العوامؿ  تشجيعو بالشكؿ الذي يحد مف تأثيره عمى النمو الاقتصادي باعتبار الاستثمار المحمي عاملا
، وتحدث المزاحمة بسبب تمويؿ جزء مف متطمبات الاستثمار المحفزة لمنمو الاقتصادي في تمؾ الدوؿ
الأجنبي في السوؽ المحمي مما يترتب عميو نقص المدخرات المتجية لتمويؿ الاستثمارات المحمية، كما 
تحدث المزاحمة أيضا بسبب المنافسة بيف الشركات الأجنبية والشركات المحمية والتي يترتب عمييا خروج 
ية غير القادرة عمى الصمود أماـ المنافسة الأجنبية، غير أف البعض يرى أف خروج بعض الشركات المحم
الشركات المحمية في الدوؿ المضيفة غير القادرة عمى المنافسة يكوف في صالح الدولة المضيفة خاصة 
 في الأجؿ الطويؿ إذ يشجع الشركات الضعيفة عمى تحسيف أوضاعيا والدخوؿ في حمبة الإنتاج مرة أخرى
 ).11، ص7002مما يدعـ النمو الاقتصادي في الدولة المضيفة (الجوزي، 
 الفرع الرابع: مدفوعات خدمة الاستثمارات الأجنبية المباشرة
تتمثؿ خدمة الاستثمارات الأجنبية المباشرة في الأرباح المحولة لمخارج، ومدفوعات خدمة نقؿ 
والفائدة عمى رأس الماؿ المستثمر، ومدفوعات التكنولوجيا المستخدمة في المشروعات الاستثمارية، 
استعادة رأس الماؿ المستثمر، والتحويلات الخاصة بمرتبات العامميف الأجانب في المشروعات الاستثمارية 
إلى بلادىـ، وتشكؿ ىذه المدفوعات عبئا كبيرا عمى موازيف مدفوعات الدوؿ المضيفة خاصة النامية منيا 
ويوضح الجدوؿ الموالي حجـ الأرباح الناتجة عف الاستثمارات الأجنبية  ،مخارجلاسيما الأرباح المحولة ل
 المباشرة في الدوؿ النامية والتي تـ تحويميا إلى الدوؿ المتقدمة خلاؿ فترات مختارة.





 حجم الأرباح المحولة من الدول النامية إلى الدول المتقدمة خلال فترات :)01 -10جدول رقم (
 مميار دولار) :(الوحدة   مختارة
 حجم الأرباح المحولة حجم الاستثمارات الواردة إلى الدول النامية السنة
 4.6  2.2  0791
 1.42 2.5 0891
 8.61 9.82  2991-7891
 3.32 6.66 3991
 4.52 9.77 4991
، رالفكػػر الجػػامعي الإسػػكندرية، مصػػ ردا ،الاقتصػػادية للاسػػتثمارات الأجنبيػػة رمبػػروؾ نزيػػو عبػػد المقصػػود، الآثػػا ر:المصــد
 .182، ص 9001
  الفرع الخامس: الأثر عمى الموارد المالية والموازنة العامة
مما لاشؾ فيو أف الاستثمارات الأجنبية المباشرة تنتقؿ مف بمد إلى آخر سعيا وراء تعظيـ الأرباح، 
لممستثمريف الأجانب مف طرؼ الدوؿ وبالرغـ مف أف المزايا والتسييلات والإعفاءات الضريبية المقدمة 
المضيفة تعتبر عنصرا مؤثرا عمى حجـ الأرباح إلا أنيا تؤثر سمبا عمى الموازنة العامة ليذه الدوؿ لأنيا 
 :تؤدي إلى تآكؿ إيرادات الدولة الضريبية، ويزداد ىذا الأثر سوءا في الحالات التالية
يا التجاري أو ما مف شأنو إثبات انقضاء الشركة لجوء الشركات الأجنبية إلى تغيير نشاطيا أو اسم -
بعد انتياء مدة الإعفاء الممنوحة ليا، إضافة إلى قياـ ىذه الشركات ببيع جزء مف منتجاتيا إلى الدولة 
الأـ بأسعار منخفضة بالشكؿ الذي يظير انخفاضا ظاىريا في الأرباح وبالتالي انخفاض الضرائب 
انخفاض إيرادات الدولة مما يؤثر سمبا عمى الموازنة العامة في ظؿ المحصؿ عمييا، ويترتب عمى ذلؾ 
زيادة الانخفاض الحكومي عمى الخدمات التي تكفؿ تحسيف مناخ الاستثمار مف ناحية، وانخفاض أو 
، ص 7102ناحية أخرى (كلاخي، انعداـ حصيمة الضرائب التي كاف مف الممكف الحصوؿ عمييا مف 
 ؛)141
الأجنبية في رفع قيمة وارداتيا وخفض قيمة صادراتيا، فقد حاولت بعض الدراسات مبالغة الشركات  -
تقدير حجـ الإيرادات المفقودة بسبب الإعفاءات الضريبية المقررة لتشجيع الاستثمار فقدرت ىذه النسبة 
في  %05، وحوالي 3791في الصوماؿ سنة  %24، وحوالي 4791سنة  %43في تشاد بحوالي 
 782، ص، ص 3991(عبد الواحد،  4791في مالي سنة  %25، وحوالي 5791زامبيا سنة 
 ).882،





  الفرع السادس: السيطرة عمى الاقتصاد والسيادة الوطنية
إف ما تمتمكو مشروعات الاستثمار الأجنبي المباشر مف قوى احتكارية وقدرات مالية وتنظيمية 
ية وا  خضاعيا لشروطيا بما يتفؽ ومصالحيا يمكنيا مف السيطرة عمى اقتصاديات الدوؿ المضيفة النام
كمؤسسات تعمؿ فقط مف أجؿ تعظيـ الربح، وقد تتحوؿ ىذه السيطرة الاقتصادية إلى سيطرة سياسية تؤثر 
عمى حرية الدولة في اتخاذ القرارات الاقتصادية والسياسية، فقد تحؿ الشركات متعددة الجنسيات محؿ 
وعندما ينتشر عدد كبير مف ىذه  ،مسيطر عمى السوؽ المحميالشركات المحمية وتصبح المنتج أو ال
الشركات فمعنى ذلؾ أف تركز القرارات التي تؤثر عمى الملاييف مف البشر في أنحاء العالـ في أيدي قمة 
مف ىذه الشركات العملاقة، كما يترتب عمى نشاط ىذا النوع مف الشركات خمؽ طبقة مف المنتفعيف في 
ط مصالحيا بمصالح تمؾ الشركات ويتوقؼ استمرار إرضاء تمؾ الطبقة وتحقيقيا الدوؿ المضيفة ترتب
لمكاسب كبيرة عمى ارتباطيا بتمؾ الشركات داخؿ بلادىـ، وتشتمؿ ىذه الطبقة عمى مجموعة مف الوكلاء 
والمورديف والسماسرة وغيرىـ مف الذيف يعمموف مع تمؾ الشركات أو لحسابيا، حيث يشكؿ ىؤلاء مجموعة 
ط لمدفاع عف تمؾ الشركات ووجودىا في بلادىـ، كؿ ىذا يؤدي إلى تعريض سيادة الدوؿ المضيفة ضغ
لمخطر، ففي سبيؿ تعظيـ أرباحيا تتجاىؿ الشركات متعددة الجنسيات والأقميات المالية القوية ما تحدثو 
مف تنكر لمصالح و  ،مف تفاقـ في حجـ البطالة، ومف إلغاء لمكتسبات العماؿ والطبقة الوسطى والشعوب
فاعمة تسمح ليـ بالدفاع عف  آلياتالأغمبية متوسطة ومحدودة الدخؿ دوف أف يكوف ليؤلاء الخاسريف 
 آليات مصالحيـ، كما تعمؿ ىذه الشركات المييمنة عالميا عمى إخضاع مجمؿ العممية السياسية إلى
السوؽ مما يؤدي إلى سيادة الفساد السياسي وتغمب المصالح الرأسمالية عمى مصالح العماؿ، كما يتـ 
ترجيح التراكـ الرأسمالي عمى مبدأ إعادة توزيع الدخؿ، وفي ىذا الإطار تسود ديكتاتورية السوؽ دوف أف 
 ).591،691ص ، ص3102(يحي، تكوف ىناؾ مؤسسات ديموقراطية قوية موازية 
 رع السابع: الأثر عمى البيئةالف
تتسبب أنشطة الشركات المتعددة الجنسيات التي تتوطف في الدوؿ النامية في تفاقـ مشكمة تموث 
البيئة خاصة تمؾ الاستثمارات التي تتركز في الصناعات الاستخراجية النفطية والتعدينية، وصناعة 
متيا في دوليا لوجود قوانيف تمنع ذلؾ بسبب البتروكيماويات، والإسمنت وغيرىا، والتي لا تستطيع إقا
الاىتماـ المتزايد بالبيئة في الدوؿ المتقدمة عكس الدوؿ النامية المضيفة ليذه الاستثمارات والتي لا تولي 
في العادة نفس الدرجة مف الاىتماـ، حيث تعد ظواىر تموث اليواء والماء وظيور الأمراض الناتجة عف 
شرة عمى السمبية للاستثمارات الأجنبية المبا الآثار ة مف أكثر الأمثمة التي تؤكدالصناعات المموثة لمبيئ
وىو ما يستوجب مف حكومات ىذه الدوؿ أف تمـز المستثمريف الأجانب باتباع ، البيئة في الدوؿ النامية
 . )305، ص7002(مبروؾ،  معايير حماية البيئة السائدة في دوليـ الأصمية





 المبحث الرابع: تطور الاستثمار الأجنبي المباشر واتجاىاتو 
لقد مر الاستثمار الأجنبي المباشر بمراحؿ تاريخية مختمفة ومتباينة في ظروفيا السياسية 
والاقتصادية مما أثر عمى حجمو وىيكمو وتوجياتو، فالمتبع لتطوره يدرؾ أنو بدأ عمى أساس عممية 
سنيف وصؿ مفيومو إلى العالمية وأصبح أداة تمويؿ دولي بالغة الأىمية، استثمارية بسيطة ومع مرور ال
وعميو سنتعرؼ مف خلاؿ ىذا المبحث عمى المسار الذي أخذتو العممية الاستثمارية العادية لتصبح 
 الدوؿ إلى الاستفادة مف مزاياه. ختمؼاستثمارا أجنبيا مباشرا تسعى م
 ار الأجنبي المباشر المطمب الأول: التطور التاريخي للاستثم
نحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب تتبع التطور التاريخي لتحركات الاستثمار الأجنبي المباشر 
والتغيرات التي طرأت عمييا عمى مر الزمف، وذلؾ بالتطرؽ إلى ثلاث مراحؿ وىي: الاستثمار الأجنبي 
) 5491-4191الحربيف العالميتيف (المباشر قبؿ الحرب العالمية الأولى، الاستثمار الأجنبي المباشر بيف 
 إلى نياية الثمانينات). 6491والاستثمار الأجنبي المباشر بعد الحرب العالمية الثانية ( مف 
 الفرع الأول: الاستثمار الأجنبي المباشر قبل الحرب العالمية الأولى
في إقامة نشاطات  في ميده الأوؿ عمى يد الفينيقييف الذيف فكروا ظير الاستثمار الأجنبي المباشر
استثمارية في أماكف بعيدة عف محؿ إقامتيـ، ومع الاكتشافات الجغرافية والتوسع الأوروبي في أواخر 
ميلادي برزت قوة رأس الماؿ التجاري وىيمنتو، فظيرت استثمارات خارج أوروبا عف  61و 51القرنيف 
 ).24، ص0891طريؽ شركاتيا الاستثمارية (بجاوي، 
عالمية الأولى تركزت الحركات الدولية لرؤوس الأمواؿ في عدد صغير مف الدوؿ وقبؿ الحرب ال
(بريطانيا وفرنسا وألمانيا)، فبريطانيا التي عرفت قياـ الثورة الصناعية تمكنت مف تعظيـ حصتيا مف 
يا التجارة والاستثمارات الدولية، أما فرنسا فقد استثمرت أمواليا في الخارج وقامت بإقراض كؿ مف روس
والإمبراطورية العثمانية، كما وجيت ألمانيا استثماراتيا نحو أمريكا الجنوبية وبمغت حصة ىذه الدوؿ مف 
مميار دولار  6.5مميار دولار، فرنسا  1.11بريطانيا يمي:  كما 0091الاستثمارات الأجنبية في عاـ 
 ). 14p ,04p ,4891 ,ninoBمميار دولار( 4.3وألمانيا 
فقد سادت ظروؼ  ،ىذه المرحمة مرحمة ازدىار للاستثمارات الأجنبية المباشرة وفي الواقع تمثؿ
ثبات قيمة العملات بالنسبة  :منيا اراتسياسية واقتصادية مناسبة بشكؿ كبير لتدفؽ ىذا النوع مف الاستثم
شجعت  لمذىب وسيولة تحويميا مما سيؿ التجارة وحركة رؤوس الأمواؿ، وانتشار الأفكار الرأسمالية التي
المبادرة الفردية وكرست الربح والفائدة والخضوع لقرارات السوؽ، كما أدت الثورة الصناعية إلى منح 





الشركات الأوروبية المستوى والقدرات اللازمة للاستثمار في الخارج لذلؾ ظيرت السياسات التوسعية 
ي المستعمرات، ىذا ما انعكس ولمدة الاستعمارية الأوروبية لاستغلاؿ المواد الأولية والفرص الاستثمارية ف
طويمة في سيادة الشؾ والتخوؼ مف الاستثمار الأجنبي المباشر واعتباره وسيمة لمنيب وتكريس التبعية 
 ).82، ص2102(شمغـو ، 
  : ما يميىذه الفترة بػػػ خلاؿميز الاستثمار الأجنبي المباشر وعموما فقد ت
 ؛ات لذلؾ تميز بالطابع الاستعماريالية إلى المستعمر الاتجاه الأساسي لو كاف مف الدوؿ الرأسم -
 ؛الاتجاه إلى قطاع المواد الأولية مما أدى إلى نشوء نوع مف التخصص والتقسيـ الدولي لمعمؿ -
مف مجموع الاستثمارات  %8.6لـ تستقطب الدوؿ النامية في آسيا وا  فريقيا إلا قدرا ضئيلا لا يتجاوز  -
 الأجنبية المباشرة.
 )5491-4191الثاني: الاستثمار الأجنبي المباشر في ما بين الحربين العالميتين (الفرع 
أدى قياـ الحرب العالمية الأولى إلى تراجع حركة الاستثمارات الأجنبية المباشرة نظرا لتراجع 
رنسا فقد فقدت الكثير مف الدوؿ المصدرة لرأس الماؿ مثؿ بريطانيا وف ،النشاط الاستثماري الخارجي لأوربا
كاف ذلؾ بالبيع لمواجية نفقات الحرب أـ التدمير  اوألمانيا جزءا كبيرا مف استثماراتيا في الخارج سواء
المادي أـ المصادرة، واضطرت إلى تجنيد إمكاناتيا لإعادة بناء ما دمرتو الحرب العالمية الأولى، لذلؾ 
مساىماتيا في الشركات البترولية ومناجـ قامت بتصفية العديد مف استثماراتيا الخارجية مع الإبقاء عمى 
لتدعـ ىذا التوجو نتيجة ظروؼ الكساد وانكماش التجارة  9291الذىب، وقد جاءت الأزمة العالمية لسنة 
 الخارجية.
كؿ ىذه الأحداث دفعت بالاستثمار الأجنبي المباشر إلى التقيقر والتراجع لتصؿ قيمتو التراكمية 
)، إضافة إلى إعادة تموضع مراكز 12، ص0791(جيؿ برتاف،  8391ة مميار دولار سن 1إلى حوالي 










تطور مراكز الدول في مخزون الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد والصادر بين  :)11-10جدول رقم (
 8391و 6191عامي 
 8391 6191  ةضيفالدول الم % 8391 6191  الدول المصدرة  %
   الدول المتقدمة منيا:   الدول المتقدمة منيا:
 6.7 3.01 الولايات المتحدة الأمريكية 7.72 5.81 الولايات المتحدة الأمريكية
 6.9 7.5 كندا 7.2 1.1 كندا
 9.2 6.1 بريطانيا 8.93 5.54 بريطانيا
 -- 1.7 الاتحاد السوفياتي 5.9 2.21 فرنسا
 8 2.3 أستراليا 3.1 5.01 ألمانيا
 6.0 2.0 اليابان 7.1 1.2 الاتحاد السوفياتي
 7.56 8.26 الدول النامية منيا: 8.2 1.0 اليابان
 8.03 7.23 أمريكا اللاتينية 5.41 01 أخرى
 00 00 الدول النامية
 4.7 4.6 إفريقيا
 52 9.02 آسيا
عميروش محند، دور المناخ الاستثماري في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر الى الدوؿ العربية، مكتبة  : شمغـوالمصدر
 .92، ص 2102حسف العصرية، بيروت،
 ةالصادر  ةالمباشر  ةالأجنبي اتلاستثمار ) نلاحظ تمركز مخزوف ا11 -10مف خلاؿ الجدوؿ رقـ (
إذ استطاعت بريطانيا أف تحافظ عمى مركز الريادة مف خلاؿ تسجيؿ  ،في الدوؿ المتقدمة المستعمرة
، في حيف تقيقرت 8391سنة  %8.93و 6191سنة  %5.54مساىمتيا في حجـ المخزوف العالمي بػػػ 
مكانة فرنسا وخصوصا ألمانيا لصالح الولايات المتحدة الأمريكية التي احتمت المرتبة الثانية مف خلاؿ 
 .8391سنة  %7.72ليرتفع إلى  6191سنة  %5.81تسجيؿ معدؿ  
أما مف جانب مخزوف الاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة فقد تركز في الأقاليـ الأساسية 
بيف عامي  % 7.56و % 8.26المشكمة لمدوؿ النامية المستعمرة (أمريكا اللاتينية، آسيا وا  فريقيا) بنسبة 
متقدمة أخرى خصوصا الولايات المتحدة الأمريكية وكندا  عمى الترتيب، إضافة إلى دوؿ 8391و 6191
 وأستراليا.
ولقد استمرت الولايات المتحدة الأمريكية في تدعيـ مكانتيا كمصدر للاستثمارات المباشرة عمى 
حساب الدوؿ الأوروبية التي تدىورت أوضاعيا المالية والاقتصادية مف جراء الحرب العالمية الثانية، ففي 





مف إجمالي الاستثمارات العالمية، تمييا بريطانيا  % 1.95بمغت استثماراتيا الخارجية نسبة  5491عاـ 
عمى الترتيب والباقي لدوؿ العالـ الأخرى (رمزي،  % 1.1و % 7.4و %5.42وفرنسا وألمانيا بػػػ 
واد ). وقد انصب اىتماـ الاستثمار الأجنبي المباشر في ىذه المرحمة عمى استغلاؿ الم06، ص4991
 الأولية وبناء السكؾ الحديدية.
إلى نياية  6491من سنة ( مية الثانيةالفرع الثالث: الاستثمار الأجنبي المباشر بعد الحرب العال
 :الثمانينات)
استفادت الولايات المتحدة الأمريكية مف حالة الدوؿ الأوروبية التي خرجت مف الحرب العالمية 
تجسيد استثمارات خارجية، فبدأت في تجسيد استراتيجية لتدعيـ الثانية منيارة وضعيفة وعاجزة عف 
تأسيس نظاـ  :المبادئ الرأسمالية في العالـ لمواجية توسع المعسكر الشرقي، وكاف ذلؾ بعدة وسائؿ منيا
، إضافة إلى المساعدات المقدمة لمدوؿ 4491اقتصادي دولي بعد قرارات مؤتمر "بريتف وودز" عاـ 
مشروع "مارشاؿ" لإدماجيا في صفيا وا  يقاؼ المد الشيوعي ومختمؼ مشاريع  الأوروبية في إطار
الاستثمار الأجنبي المباشر التي فتحت العديد مف الأسواؽ الخارجية أماـ شركاتيا لضماف الإمدادات 
بالمواد الأولية وتصريؼ منتجاتيا، كؿ ىذه العوامؿ ساىمت في تنشيط حركة رؤوس الأمواؿ الدولية 
 ت التوسعية مع بداية ىذه الفترة.والنشاطا
لكف مع نياية الخمسينات وبداية الستينات وكنتيجة لاتباع العديد مف الدوؿ النامية بعد حصوليا 
عمى استقلاليا السياسي لاستراتيجيات تنموية مستندة إلى الاقتصاد الموجو، وبتركيزىا عمى تنمية 
مبية المحتممة للاستثمار الأجنبي المباشر كخمؽ التبعية صناعاتيا المحمية فقد ساد التخوؼ مف الآثار الس
وما يؤكد ذلؾ ىو  ،)3، ص4002الاقتصادية والتدخؿ السياسي وا  ضعاؼ شركات القطاع العاـ (خضر، 
  .مف الشركات الأجنبية قياـ العديد مف الدوؿ حديثة الاستقلاؿ بتصفية وتأميـ العديد
رجية مكانة بارزة في ىيكؿ التمويؿ الدولي، فقد أدى وفي منتصؼ السبعينات احتمت القروض الخا
إلى تراكـ العوائد النفطية لدى الدوؿ المصدرة لمنفط وأخذت ىذه العوائد  3791ارتفاع أسعار النفط سنة 
طريقيا للإيداع في المصارؼ الأجنبية، الأمر الذي دفع ىذه المصارؼ إلى توسيع قروضيا لمدوؿ النامية 
ة أقؿ اىتماما بجذب الاستثمار الأجنبي المباشر، وقد استمر ىذا التراجع حتى نياية وأصبحت ىذه الأخير 
 ).51، 41 ص ، ص9991 النصؼ الأوؿ مف الثمانينات (جميؿ،
ليذه الظاىرة  اوانطلاقا مف النصؼ الثاني مف الثمانينات عرفت أغمب الدوؿ الصناعية نموا كبير 
 ,nomiS(: وتعود ىذه الأىمية التي اكتسبيا الاستثمار الأجنبي المباشر إلى عدد مف العوامؿ ىي
 :)087p ,5002 ,enihpleD





تبني أغمب الدوؿ النامية برامج الإصلاح الاقتصادي والتي تضمنت تحرير حركة التجارة ورأس الماؿ  -
نولوجي خاصة في مجاؿ الاتصالات عمى سرعة انتقاؿ وتبني برامج الخصخصة، كما ساعد التقدـ التك
المعمومات والإحصاءات، وبالتالي سرعة اتخاذ القرارات المتعمقة بالاستثمار في مختمؼ الدوؿ، فضلا 
 ؛مف بمد لآخر وقمؿ مف تكمفة نقمياعف أف ىذا التقدـ التكنولوجي سيؿ مف عممية انتقاؿ الأمواؿ 
تفكؾ الاتحاد السوفياتي والتحوؿ الاقتصادي الذي اعتمدتو دوؿ أوروبا الشرقية وما ترتب عمى ذلؾ مف  -
 ؛الاستثمار الأجنبي المباشر إلييازيادة في تدفؽ 
الزيادة الكبيرة في حاجة الدوؿ إلى التمويؿ الخارجي في وقت تناقص فيو معدؿ الادخار عمى المستوى  -
مصادر التمويؿ الأخرى بالنسبة لكثير مف الدوؿ النامية، إضافة إلى  العالمي وتناقصت فيو أيضا
وتوقؼ العديد مف الدوؿ النامية  2891انحسار حركة الإقراض الدولية بسبب أزمة المديونية في عاـ 
عف دفع أعباء ديونيا واتجاىيا مثؿ (الأرجنتيف والبرازيؿ والفميبيف والمكسيؾ) إلى عممية بيع ديونيا 
 ؛سعار مشجعةريف بألممستثم
 ؛ستثمار الأجنبي المباشر وحمايتوزيادة عدد المعاىدات الثنائية الموقعة والمتعمقة بتشجيع الا -
التوسع اليائؿ الذي شيدتو الشركات متعددة الجنسيات والتي لعبت الدور الرئيسي في زيادة تدفؽ  -
ارد الطبيعية بؿ توسعت نحو قطاع الاستثمار الأجنبي المباشر، إذ لـ تعد تنشط فقط في استغلاؿ المو 
مف إجمالي الاستثمارات خلاؿ السبعينات  % 52الخدمات، فبعد أف كاف ىذا القطاع يستحوذ عمى 
مف الإجمالي خلاؿ الثمانينات وقد تركز في القطاع  % 34خلاؿ الستينات، وصؿ إلى  % 02و
 .المالي والنقؿ والسياحة والفندقة
إلى زيادة تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر ويتضح ذلؾ جميا مف  وقد أدت ىذه العوامؿ مجتمعة












 )6891-5791خلال الفترة ( تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة والصادرة :)21 -10جدول رقم (
 مميوف دولار) : (الوحدة 
 6891 5891 4891 3891 2891 1891 0891 9791 8791 7791 6791 5791 السنوات
 79668 74855 27165 39305 22285 08596 69345 78814 44243 44072 13912 29362 الوارد الإجمالي
 33851 68041 48961 38671 86462 43832 6937 8018 6788 6096 0046 8359 الدول المتقدمة
 --- --- --- --- --- --- --- --- --- --- --- --- الاقتصادات المتحولة
 79807 44714 49193 29623 05713 43754 67964 97733 86352 83102 13551 45861 الدول النامية
 77769 30126 21505 50773 29272 84125 19025 25726 31393 78682 26382 88482 الصادر الإجمالي
 9484 5273 4152 9102 1502 5231 4372 892 537 365 244 134 الدول المتقدمة
 --- --- --- --- --- --- --- --- --- --- --- --- الاقتصادات المتحولة
 92919 87385 79974 68653 14252 42805 75394 45426 87583 42182 02972 75082 الدول النامية
 ecruoS :5791( xpsa.weivelbaT/reweiV elbaT/sdw/gro.datcnu.tatsdatcnu-.7102/21/81 ,)6891
 )6102-0991(الاتجاىات الحديثة للاستثمار الأجنبي المباشر في العالم  الثاني: المطمب
حظيت مسألة جذب الاستثمار الأجنبي المباشر باىتماـ أوسع منذ مطمع التسعينات مف مختمؼ 
 الدوؿ وىو ما سيتـ توضيحو مف خلاؿ ىذا المطمب.
 الأجنبي المباشر عالميا  الاستثمارتطور  :الفرع الأول
) 6102-0991طلاع عمى  تطور الاستثمار الأجنبي المباشر في العالـ خلاؿ الفترة (للا
سنتطرؽ مف خلاؿ ىذا الفرع الى تحميؿ التدفقات الإجمالية للاستثمارات الأجنبية المباشرة، وكذا التوزيع 
 الجغرافي لموارد والصادر منيا عمى الصعيد العالمي، ومف ثـ التوزيع القطاعي ليا.
 المباشر الأجنبيالتدفقات الإجمالية للاستثمار  أولا:
تزايدت الأىمية النسبية للاستثمار الأجنبي المباشر في الاقتصاد العالمي وىو ما يتضح جميا مف 
 0991مميار دولار سنة  502)، حيث ارتفعت قيمة التدفقات الواردة منو مف 31-10خلاؿ الجدوؿ رقـ (
)، إلا أف الأزمة المالية التي شيدىا 7002-5002خلاؿ الفترة ( مميار دولار في المتوسط 6241الى 
والتي أثرت بشدة عمى الاقتصاديات الرأسمالية أدت الى تراجع  8002العالـ منذ النصؼ الثاني مف سنة 
مميار دولار  3431) الى 1102-9002التدفقات الواردة مف الاستثمار الأجنبي المباشر خلاؿ الفترة (
مميار دولار ويعود  4231بتسجيؿ تدفقات واردة بقيمة  4102استمر الانخفاض حتى سنة في المتوسط، و 
عدـ التحسف ىذا الى الحذر الزائد مف طرؼ المستثمريف نسبة الى ىشاشة الاقتصاد العالمي في تمؾ 





الفترة (انييار أسعار النفط)، والتوجيات غير الواضحة لبعض الدوؿ، إضافة الى قياـ عدد كبير مف 
، لكف سرعاف ما ارتفعت يـ في الخارج وتغيير بعض مواقعياالشركات متعددة الجنسيات بتقميص استثمارات
 4771بتسجيؿ ما قيمتو  5102التدفقات الواردة مف الاستثمار الأجنبي المباشر ارتفاعا ممحوظا سنة 
مميار دولار بالرغـ مف ارتفاع  6471الى  %6.1بنسبة  6102مميار دولار لتتراجع تراجعا طفيفا سنة 
مميار دولار في ظؿ نمو اقتصادي ضعيؼ ومخاطر  968عمميات الاندماج والتممؾ عبر الحدود الى 
)، في حيف 5p ,7102 ,tropeR DATCNUسياسية كبيرة حسب تصور الشركات متعددة الجنسيات (
مميار  82762لـ في الارتفاع لتحقؽ ما قيمتو استمرت أرصدة الاستثمارات الأجنبية المباشرة لدوؿ العا
، ووصمت قيمة الدخؿ المتحقؽ 6102مميار دولار أرصدة خارجة سنة  06162دولار أرصدة واردة و
مميار دولار، كما ارتفع النشاط الاقتصادي  1151عمى الاستثمارات الأجنبية المباشرة في ىذه السنة الى 
ر كؿ المؤشرات الكبرى للإنتاج الدولي، فخلاؿ ىذا العاـ وظفت عب 6102 لمشركات الأجنبية عموما سنة
مميار دولار، وقيمة مضافة قدرىا  07573مميوف عامؿ حققوا مبيعات بحوالي  28ىذه الشركات حوالي 
مميار دولار، كما ساىمت في تكويف الناتج المحمي  2186مميار دولار، وصدرت ما قيمتو  5538
مميار دولار، وعميو  10481ر دولار، وفي تكويف رأس الماؿ الثابت بقيمة مميا 95257الإجمالي بقيمة 
















 ): مؤشرات مختارة للاستثمار الأجنبي المباشر والإنتاج الدولي31-10جدول رقم(
 مميار دولارالوحدة:  )6102-0991( خلال الفترة
 0991 البند
  المتوسط
  2005-2005 
 المتوسط (*)
  0005-2005 
 6102 5102 4102
 6471 4771 4231 3431 6241 502 الواردة المباشر تدفقات الاستثمار الأجنبي
 2541 4951 3521 0441 9541 442 تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الخارجة
 82762 19152 70152 26491 69441 7912 الواردأرصدة الاستثمار الأجنبي المباشر 
 06162 52942 68642 35402 48151 4522 أرصدة الاستثمار الأجنبي المباشر الخارج
 1151 0841 2361 5611 5201 28 عائد الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد
 0,6 2,6 9,6 3,6 3,7 4,4 معدل عائد الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد
 6731 2831 3351 5621 1011 821 عائد الاستثمار الأجنبي المباشر الخارج
 5,5 7,5 4,6 4,6 5,7 9,5 معدل عائد الاستثمار الأجنبي المباشر الخارج
 968 537 824 373 927 89 عمميات الاندماج والتممك لمشركات عبر الحدود
 07573 96032 67433 88752 37991 7905 مبيعات الشركات الأجنبية
 5538 8608 5537 1176 6364 3701 القيمة المضافة لمشركات الأجنبية
 338211 126801 139401 61277 04114 5954 مجموع أصول الشركات الأجنبية
 2186 4796 4587 8226 6794 4441 صادرات الشركات الأجنبية
 04128 71897 56557 18246 87494 83412 العمالة المستخدمة في الشركات الأجنبية (بالآلاف)
 95257 87147 10587 15536 13325 46432 الناتج المحمي الاجمالي
 10481 33581 01491 84141 13421 7975 تكوين رأس المال الثابت
 823 623 033 022 271 92 عائدات الأتاوات ورسوم التراخيص
 73402 12902 36532 40781 25941 4244 صادرات السمع والخدمات
ecruoS  weN ,ymonocE latigiD ehT dna tnemtsevnI ,tropeR tnemtsevnI dlroW ,DATCNU:
 .41 p ,7102 ,aveneG dna kroY
 seiciloP tnemtsevnI fo noitareneG weN a sdrawoT ,tropeR tnemtsevnI dlroW ,DATCNU: )*( 











  ثانيا: التوزيع الجغرافي للاستثمار الأجنبي المباشر الوارد والصادر عمى الصعيد العالمي
  التدفقات الواردة:  -1
للاستثمار الأجنبي  نصيب الأكبر مف التدفقات الواردةاستحوذت مجموعة الدوؿ المتقدمة عمى ال
مف إجمالي التدفقات الواردة  %2.38مميار دولار أي ما يعادؿ نسبة  5.271بقيمة  0991المباشر سنة 
مميار دولار  9.7311أيف حققت ما قيمتو  0002العالمية، واستمرت حصتيا في التزايد الى غاية سنة 
مف إجمالي التدفقات الواردة العالمية، إلا أف ىذه التدفقات شيدت تراجعا بدءا  %3.18أي ما يعادؿ نسبة 
مميار دولار نتيجة ظروؼ  1.944المتوسط  حيث بمغت في 4002الى غاية سنة  1002مف سنة 
سياسية عالمية أدت الى انعداـ الثقة لدى المستثمريف الأجانب وبالتالي تراجع الاستثمار، لتعاود الارتفاع 
مميار دولار رغـ  4.0131 ػػػػػبأيف حققت قيمة قياسية تقدر  7002الى غاية سنة  5002بعدىا سنة 
دة عمميات الاندماج والتممؾ عبر الحدود وعائدات الشركات الاجنبية ىواجس الأزمة المالية بسبب زيا
سرعاف ما أثرت بحدة عمى ىذه التدفقات  8002المعاد استثمارىا، إلا أف الأزمة المالية العالمية سنة 
مميار دولار،  206 ػػػػػػب 0102مميار دولار، واستمر الانخفاض الى غاية سنة  569حيث تراجعت الى 
مميار دولار، وتعاود الانخفاض بشدة سنة  847بقيمة  1102رة اخرى ارتفاعا ممحوظا سنة لترتفع م
والتي  6102مميار دولار سنة  2301مميار دولار، ثـ تعاود الارتفاع لتحقؽ ما قيمتو  165الى  2102
 ). gro.datcnu.tatsdatcnuرغـ ارتفاعيا تبقى ضعيفة مقارنة بمستواىا قبؿ الأزمة (
وؿ الاتحاد الأوربي قائمة الدوؿ المتقدمة المتمقية للاستثمار الأجنبي المباشر، حيث وتتصدر د
، تمييا الولايات المتحدة الأمريكية التي سجمت ما  5102مميار دولار سنة  665استحوذت عمى ما قيمتو 
ثر جذبا مميار دولار في نفس السنة، وتعود صدارة الدوؿ المتقدمة في ترتيب الدوؿ الأك 093قيمتو 
 للاستثمار الأجنبي المباشر لما توفره مف مناخ استثماري محفز.
أما بالنسبة لمدوؿ النامية فقد استمرت التدفقات الواردة إلييا في الارتفاع نوعا ما نتيجة تحسف 
ة المناخ الاستثماري والتغييرات التي أحدثتيا في أنظمتيا المتعمقة بالاستثمار، حيث تجاوزت الدوؿ المتقدم
مميار دولار، ومع ذلؾ يبقى نصيبيا مف إجمالي الاستثمار  407بتدفقات قدرىا باستئثارىا  4102سنة 
 العالمي ضعيفا.
وتتصدر دوؿ شرؽ آسيا قائمة الدوؿ النامية المتمقية للاستثمار الأجنبي المباشر، حيث بمغ 
مميار  561مميار دولار، تمييا دوؿ أمريكا اللاتينية والكاريبي بنصيب قدره  813:  5102نصيبيا سنة 
دولار خلاؿ نفس السنة. والجدوؿ الموالي يوضح  تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة لمناطؽ 
 ).6102-4102العالـ خلاؿ الفترة (





لمناطق العالم                                ): تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة 41-10جدول رقم (
 الوحدة: مميار دولار  )6102-4102خلال الفترة (
 6102 5102 4102 المنطقة / السنوات
 230.1 489 365  :الدول المتقدمة
 335 665 272 الاتحاد الأوروبي
 524 093 132 أمريكا الشمالية
 646 257 407  :الدول النامية
 95 16 17 إفريقيا
 344 425 064 آسيا
 062 813 752 شرؽ آسيا
 101 721 031  جنوب شرؽ آسياشرؽ و 
 45 15 14 جنوب آسيا
 82 82 13 غرب آسيا
 241 561 071 أمريكا اللاتينية والكاريبي
 2 2 2 أوقيانوسيا
 86 83 75 الدول المتحولة
 0647.1 477.1 423.1 العالم
تقرير المؤسسة العربية للاستثمار وائتماف الصادرات، مناخ الاستثمار في الدوؿ العربية مؤشر ضماف لجاذبية  :المصدر
 .411، ص 7102الاستثمار، الكويت، 
تحتؿ مجموعة الدوؿ المتقدمة مركز الصدارة أيضا مف حيث تدفقات الاستثمار التدفقات الصادرة:  -2
-0991في المتوسط خلاؿ الفترة ( %78مساىمتيا مف الأجنبي المباشر الصادرة، حيث ارتفعت 
)، وقد وصمت الى ذروتيا سنة 3002-8991في المتوسط خلاؿ الفترة ( %29) الى حوالي 5991
مميار دولار، لتشيد بعد ذلؾ انخفاضا ممحوظا عقب الأزمة المالية العالمية  9281بحوالي  7002
فاع حصة الدوؿ النامية والاقتصاديات الانتقالية مميار دولار في مقابؿ ارت 1451وتسجؿ ما قيمتو 
، غير أنو سرعاف ما حققت 0102سنة  %13مف إجمالي التدفقات الصادرة والتي بمغت حوالي 
ذبذبة تمتيا قيـ مت 1102التدفقات الصادرة مف الدوؿ المتقدمة ارتفاعا ممحوظا انطلاقا مف سنة 
 ).gro.datcnu.tatsdatcnu(مميار دولار  3711بقيمة 5102أقصاىا كاف سنة 





وتتصدر دوؿ الاتحاد الأوربي قائمة الدوؿ المتقدمة المصدرة للاستثمار الأجنبي المباشر، حيث 
، تمييا الولايات المتحدة الأمريكية التي سجمت ما  5102مميار دولار سنة  666استحوذت عمى ما قيمتو 
 مميار دولار في نفس السنة. 073قيمتو 
النامية فتتصدر دوؿ شرؽ وجنوب شرؽ آسيا قائمة الدوؿ النامية المصدرة  وبالنسبة لمدوؿ
للاستثمار الأجنبي المباشر، تمييا دوؿ أمريكا اللاتينية والكاريبي. والجدوؿ الموالي يوضح  تدفقات 
 ).6102-4102الاستثمار الأجنبي المباشر الصادرة لمناطؽ العالـ خلاؿ الفترة (
 تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الصادرة لمناطق العالم): 51-10جدول رقم (
 الوحدة: مميار دولار )6102-4102خلال الفترة (
 6102 5102 4102 المنطقة / السنوات
 440.1 371.1 807  :الدول المتقدمة
 515 666 122 الاتحاد الأوروبي
 563 073 353 أمريكا الشمالية
 383 983 374  :الدول النامية
 81 81 82 إفريقيا
 363 933 214 آسيا
 192 732 982 شرؽ آسيا
 53 65 98  جنوب شرؽ آسياشرؽ و 
 6 8 21 جنوب آسيا
 13 83 32 غرب آسيا
 1 13 13 أمريكا اللاتينية والكاريبي
 1 1 1 أوقيانوسيا
 52 23 37 الدول المتحولة
 254.1 495.1 352.1 العالم
تقرير المؤسسة العربية للاستثمار وائتماف الصادرات، مناخ الاستثمار في الدوؿ العربية مؤشر ضماف لجاذبية  :المصدر
 .411، ص 7102الاستثمار، الكويت، 
 
 





 ثالثا: التوزيع القطاعي للاستثمار الأجنبي المباشر
يانات أسواؽ عمى صعيد مشاريع الاستثمار الأجنبي المباشر الجديدة في العالـ تشير قاعدة ب
ألؼ شركة بإطلاؽ  11شيد قياـ نحو  6102) الى أف عاـ stekraM IDFالاستثمار الأجنبي المباشر (
ألؼ مشروع جديد في مختمؼ أنحاء العالـ قدرت تكمفتيا الاستثمارية الأولية الإجمالية بنحو  81أكثر مف 
ارات (تقرير المؤسسة العربية مميار دولار وجيت للاستثمار في العق 461مميار دولار، منيا  919
 ).41، ص7102للاستثمار وائتماف الصادرات، 
وفيما يخص التوزيع القطاعي للاستثمار الأجنبي المباشر فقد بمغت حصة القطاع الصناعي 
عمى التوالي مف مجموع الاستثمار الأجنبي المباشر في العالـ  وشكمت  %6و %62والقطاع الأولي 
ويتبيف مف خلاؿ إلقاء نظرة فاحصة عمى مدلولات الاستثمار الأجنبي  ،%56حصة قطاع الخدمات 
المباشر في قطاع الخدمات أف حصتو التي تبمغ الثمثيف تعطي انطباعا مضخما عف أىمية القطاع الثالث 
في مجاؿ الاستثمار الأجنبي المباشر، فثمة جزء كبير مف الاستثمار الأجنبي المباشر في قطاع الخدمات 
فروع الشركات المتعددة الجنسيات في القطاع الأولي والشركات المتعددة الجنسيات في القطاع يتعمؽ ب
الصناعي تمارس أنشطة شبيية بأنشطة قطاع الخدمات بما في ذلؾ وظائؼ المقر أو المكاتب الخمفية، 
توزيع، وأنشطة وعمميات الشركات المالية القابضة، ومراكز المشتريات أو العمميات الموجستية، وخدمات ال
البحث والتطوير. وفي بيانات الاستثمار الأجنبي المباشر في مختمؼ القطاعات تنسب ىذه الأنشطة الى 
الخدمات باعتبارىا الفئة البديمة، وبالتالي حصة الاستثمار الأجنبي المباشر في قطاع الخدمات يمكف أف 
 ).21p ,7102 ,tropeR DATCNUتكوف حصة مبالغا فييا بما يزيد عف الثمث (
شكمت الاستثمارات التأسيسية المعمف عنيا مف قبؿ الشركات متعددة الجنسيات  6102وفي سنة 
 .5102سنة  %8مف المجموع العالمي مقارنة بما نسبتو  %11الممموكة لمدولة ما نسبتو 
 والتوزيع القطاعي لمشركات متعددة الجنسيات الممموكة لمدولة ىو أكثر توجيا نحو الخدمات
المالية والموارد الطبيعية مقارنة بالشركات الاخرى المتعددة الجنسيات. وبالاستناد الى مقياس النشاط 
الاقتصادي الرئيسي لمقر الشركة يتبيف أف أكثر مف نصؼ الشركات متعددة الجنسيات الممموكة لمدولة 
غاز والصرؼ الصحي، يتركز في خمس قطاعات: التمويؿ والتأميف والعقارات، وخدمات الكيرباء وال
والنقؿ، وعمميات شركات قابضة متنوعة، والتعديف. وتعمؿ معظـ الشركات متعددة الجنسيات الممموكة 
مف المجموع) في قطاع الخدمات (رغـ أف إدراج  %07لمدولة (أكثر مف ألؼ شركة أو ما يقارب 
شركة مف الشركات  033نحو الشركات القابضة قد يسبب مغالاة في تقدير ىذه النسبة)، في حيف تعمؿ 





) في القطاع الأولي %8( 011) في القطاع الصناعي و%32متعددة الجنسيات الممموكة لمدولة (
 ).61p ,7102 ,tropeR DATCNU(
 في الدول العربية الاستثمار الأجنبي المباشر :الثانيالفرع 
لمباشر نظرا لإدراكيا لمدور أولت الدوؿ العربية اىتماما ممحوظا بمسألة جذب الاستثمار الأجنبي ا
الياـ الذي يمعبو ىذا الأخير في تحقيؽ التنمية الاقتصادية والاجتماعية المنشودة ، فقد عممت جاىدة عمى 
خمؽ محيط استثماري أكثر موائمة لتشجيع وتحفيز المستثمريف الأجانب، إلا أنو ورغـ ىذه الجيود بقي 
 بي المباشر ضئيلا.نصيبيا مف إجمالي تدفقات الاستثمار الأجن
وللاطلاع أكثر عمى مستوى الاستثمار الأجنبي المباشر في الدوؿ العربية سنتطرؽ مف خلاؿ ىذا 
الفرع الى نصيب الدوؿ العربية مف الاستثمارات الأجنبية المباشرة، وكذا التوزيع القطاعي لمتدفقات الواردة 
 ة.ليذه الاستثمارات، ووضعية الاستثمارات العربية البيني
 أولا: نصيب الدول العربية من الاستثمارات الأجنبية المباشرة
لا يزاؿ نصيب  الدوؿ العربية مف إجمالي الاستثمارات الأجنبية المباشرة عمى المستوى العالمي 
وعمى مستوى الدوؿ النامية ضئيلا بالرغـ مف التطور النسبي في حجـ الوارد منو منذ بداية النصؼ الثاني 
مميوف دولار سنة  0394الى  0991مميوف دولار سنة  9721التسعينات، حيث ارتفع مف مف عقد 
مميوف دولار، وارتفعت بذلؾ حصة الدوؿ العربية  3.45269بقيمة  8002ليحقؽ رقما قياسيا سنة  6991
 %4.5الى  0991سنة  %6.0مف إجمالي الاستثمارات الأجنبية المباشرة عمى المستوى العالمي مف 
ويعود ذلؾ أساسا الى التحسف النسبي في مناخ الاستثمار في ىذه الدوؿ، لا سيما بعد قياـ  ،8002سنة 
 1102معظميا بتعديؿ الموائح التنظيمية المتعمقة بالاستثمار الأجنبي المباشر، إلا أنو وانطلاقا مف سنة 
مميوف دولار  4.71704انخفضت إجمالي التدفقات الواردة الى الدوؿ العربية حيث سجمت ما قيمتو 
نظرا لتدىور الاستقرار السياسي والأمني في  5102مميوف دولار سنة  28542واستمر الانخفاض الى 
مميوف دولار، إلا أنيا لـ ترؽ الى  89703وتسجؿ ما قيمتو  6102لترتفع سنة  ،العديد مف الدوؿ العربية
والجدوؿ الموالي يوضح  تطور تدفقات  ،8002ة القياسية التي بمغتيا سنة ثمث قيمة التدفقات الوارد
 ).6102-0991الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد الى الدوؿ العربية خلاؿ الفترة (
 
 





 ): تطور تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد الى الدول العربية61-10جدول رقم (
 الوحدة: مميوف دولار )6102-0991( خلال الفترة
 6102 5102 1102 8002 6002 0002 6991 0991 البمد
 6451 )485( 1752 6.3952 5971 834 072 0 الجزائر
 7018 5296 )7.284( 6.4949 43001 5321 636 437 مصر
 394 627 0.0 0813 3102 141 )211( 951 ليبيا
 2232 5523 1.9152 1.7842 0542 224 223 561 غربالم
 4601 8271 6391 0062 1453 293 0 )13( السودان
 859 2001 9.2411 6.8572 2133 977 153 98 تونس
 061 421 87 9.822 461 3 3 0 جيبوتي
 933 603 201 78 69 0 1 6 الصومال
 / / 2.54 8.243 551 04 0 7 موريتانيا
 282 )797( 9.087 5.3971 5192 463 8402 )381( البحرين
 )1195( )2577( 7.6161 7.5581 383 )3( )4( 0 العراق
 9351 0061 6941 3.6282 9123 518 61 83 ردنالأ 
 572 392 6.893 )6( 221 61 743 6 الكويت
 4652 3532 0023 3334 9372 469 08 6 لبنان
 962 301 8.312 5.15 91 26 771 / فمسطين
 241 )2962( 887 9.1592 3261 38 16 241 سمطنة عمان
 477 1701 )6.68( 6.8773 951 252 933 5 قطر
 3547 1418 00461 15183 9281 381 46 213 السعودية
 / / 5.9501 7641 006 072 98 17 سوريا
 6898 5978 9767 6.32731 0821 )605( 103 )611( ماراتالإ
 )165( )51( )8.217( 6.4551 1211 6 )06( )131( اليمن
 89703 28542 4.71704 3.45269 86576 7595 0394 9721 إجمالي الدول العربية
حصة الدول العربية من إجمالي الدول 
 )%النامية والاقتصاديات الانتقالية(
 31.34 11.13 2.5 5.21 4.61 3.2 4.3 6.3
حصة الدول العربية من الإجمالي 
 )%(العالمي 
 36.71 58.31 7.2 4.5 8.4 4.0 3.1 6.0
 ecruoS :xpsa.weiVelbat/reweiVelbaT/gro.datcnu.tatsdatcnu//:ptth,/71217102/.
تركز الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد في عدد محدود مف الدوؿ  6102تواصؿ خلاؿ العاـ  وقد
 %7.97العربية خاصة النفطية منيا، حيث استحوذت كؿ مف الإمارات ومصر والسعودية عمى حوالي 
، %2.92مميار دولار وبحصة  9مف إجمالي التدفقات الواردة لمدوؿ العربية، وتصدرت الإمارات بنحو 
، كما جاءت السعودية في المرتبة %3.62مميار دولار وبحصة  1.8تمتيا مصر في المركز الثاني بقيمة 





مف الإجمالي العربي، ثـ حؿ لبناف رابعا والمغرب في  %2.42مميار دولار وبنسبة   5.7الثالثة بقيمة 
 المركز الخامس.
 ر الوارد الى الدول العربية ثانيا: التوزيع القطاعي لتدفقات الاستثمار الأجنبي المباش
يختمؼ التوزيع القطاعي للاستثمار الأجنبي المباشر في الدوؿ العربية مف دولة الى اخرى، حيث 
تشير بيانات تقارير الاستثمار العالمي للأونكتاد أف قطاع المحروقات يتصدر قائمة القطاعات الجاذبة 
لجزائر والكويت وقطر واليمف وسمطنة عماف، في للاستثمار الأجنبي المباشر في كؿ مف: السعودية وا
حيف توزعت الاستثمارات عمى قطاعات مختمفة كالسياحة والاتصالات والبناء والخدمات المالية 
 والصناعات التحويمية في كؿ مف: الإمارات وتونس والمغرب ولبناف ومصر والبحريف.
لمباشر مف حيث الملامح القطرية الذي ومف واقع رصد جاذبية الدوؿ العربية للاستثمار الأجنبي ا
دولة عربية وىي: السعودية والجزائر والكويت وقطر واليمف وسمطنة عماف والإمارات وتونس  61شمؿ 
، يتضح أف 6102نياية عاـ في داف وموريتانيا والأردف والعراؽ والمغرب ولبناف ومصر والبحريف والسو 
مف الإجمالي، يميو قطاع  %45والعربي المباشر بنسبة  قطاع الخدمات أكبر متمؽ للاستثمار الأجنبي
فقط (المؤسسة العربية لضماف الاستثمار  %28.0، وأخيرا قطاع الزراعة بحوالي %13الصناعة بنسبة 
 ).131، ص 7102وائتماف الصادرات، 
) بحوالي 6102-3002ويقدر عدد الشركات الأجنبية العاممة في الدوؿ العربية خلاؿ الفترة (
مف إجمالي عدد الشركات المستثمرة خارج حدودىا في العالـ  %5.8شركة بنسبة تزيد عمى  6496
ألؼ مشروع  21ألؼ شركة، كما تستثمر تمؾ الشركات فيما يزيد عمى  5618والمقدر عددىا بأكثر مف 
الـ والمقدرة مف إجمالي عدد المشاريع الأجنبية القائمة في الع %2.5في المنطقة العربية وبنسبة تبمغ نحو 
مميار دولار  49ألؼ مشروع، أما عف التكمفة الاستثمارية الإجمالية لتمؾ المشاريع فقد بمغت  332بحوالي 
ألؼ فرصة عمؿ. وقد تركزت شركات الاستثمار الأجنبي المباشر  511، ووفرت ما يزيد عف 6102سنة 
) أوليا الإمارات التي حظيت 6102-3002في المنطقة العربية في عدد محدود مف الدوؿ خلاؿ الفترة (
شركة وبنسبة  599 ػػػػػػػبمف الإجمالي العربي، وثانييا السعودية  %9.73شركة وبنسبة  5073 ػػػػػػػب
مف  %1.7شركة أجنبية وبنسبة  896 ػػػػػػػبمف الإجمالي، وجاءت المغرب في المرتبة الثالثة  %2.01
 ).71،81، ص ص7102تماف الصادرات، ر وائالإجمالي (المؤسسة العربية لضماف الاستثما
 
 





   :البينيةثالثا: الاستثمارات العربية 
تتجمى أىمية الاستثمارات العربية البينية في تحقيؽ التنمية الاقتصادية العربية مف جية، وذلؾ  
مف خلاؿ التخفيؼ مف "عبئ الامتناع عف الاستيلاؾ لتوليد المدخرات" عمى دوؿ العجز العربية عف 
عجز العربية، طريؽ إضافة المدخرات الفائضة مف دوؿ الفائض العربية الى المدخرات المحمية لدوؿ ال
وكذا في إقامة القاعدة الإنتاجية وتشغيميا وتوسيعيا مف جية اخرى، حيث يعد الاستثمار الإنتاجي العامؿ 
 الأساسي الحاسـ في توفير القاعدة الإنتاجية ونموىا. 
  الاستثمارات العربية البينية  تطور حجم -1
ة ليا، العربية البينية وتوفير البيئة الجاذبلقد تضافرت عدة عوامؿ في تزايد الاىتماـ بالاستثمارات 
 ):231، بدوف ذكر سنة النشر، صما يمي (عبد العاطيفيأىميا نذكر 
انخفاض معدؿ العائد عمى الاستثمار في الخارج مقارنة بنظيره في العالـ العربي خاصة في مجاؿ  -
 النفط والغاز والتعديف؛
 عدد مف الدوؿ العربية باستكماؿ برامج الخصخصة؛ التزاـ -
إنشاء المدف الاقتصادية المتكاممة وىي عبارة عف مشاريع عملاقة وتوفير ما تحتاج إليو مف بنية  -
 تحتية؛
التحسف الإداري الى حد ما، والذي صاحبو تحسف في الإجراءات الإدارية اللازمة لإقامة المشاريع  -
 ر القانوني المتعمؽ بالظاىرة؛الاستثمارية، وتوفير الإطا
الطفرة النفطية: حيث أف وصوؿ سعر برميؿ النفط الى مستويات مرتفعة أدى الى تراكـ ثروات نقدية  -
ضخمة لدى الدوؿ المصدرة لمنفط خاصة الخميجية، فاستثمرت جزءا منيا في تحسيف بنيتيا التحتية 
 ووجيت جزءا آخر في شكؿ استثمارات الى الدوؿ العربية.
بالنسبة لتطور حجـ الاستثمارات العربية البينية فتشير الإحصائيات الى أنيا شيدت قيما و  
وىي  5791متذبذبة تراوحت بيف الارتفاع تارة والانخفاض تارة اخرى منذ فترة السبعينات (بالضبط سنة 
أساسا تبطت ار ذات السنة التي تـ فييا إنشاء المؤسسة العربية لضماف الاستثمار) الى غاية الآف، 
، وتداعيات الأزمة السائدة بمستوى الجباية النفطية في الدوؿ العربية المصدرة لمنفط، والأوضاع السياسية
) عمى اقتصاديات بعض الدوؿ العربية، لكف الجدير بالذكر أف حجـ ىذه 8002المالية العالمية (سنة 
بسبب زيادة الاستثمارات العربية الواردة منذ بداية رصده  5002الاستثمارات قد سجؿ أعمى مستوياتو سنة 
الى المممكة العربية السعودية التي استقطبتيا "مدينة عبد الله الاقتصادية" ، ويشير تقرير المؤسسة العربية 
أف التكمفة  7102لضماف الاستثمار وائتماف الصادرات حوؿ مناخ الاستثمار في الدوؿ العربية لسنة 





 423) قدرت بما يزيد عمى 6102-3002مارات العربية البينية خلاؿ الفترة (الإجمالية لمشروعات الاستث
) 6102-3002مميار دولار، وحسب الدوؿ المستقبمة لتدفقات الاستثمارات العربية البينية خلاؿ الفترة (
 %2.52مميار دولار وبنسبة  8.18تصدرت مصر قائمة الدوؿ العربية باستحواذىا عمى استثمارات بقيمة 
مف الإجمالي، ثـ الجزائر  %9مميار دولار وبنسبة  1.92إجمالي الاستثمارات، تمتيا السعودية بقيمة مف 
مف الإجمالي، في حيف حسب الدوؿ المصدرة  %5.7مميار دولار وبنسبة  3.42في المرتبة الثالثة بقيمة 
ات قائمة الدوؿ العربية ) تصدرت الإمار 6102-3002لتدفقات الاستثمارات العربية البينية خلاؿ الفترة (
، %9.11مميار دولار وبنسبة  5.83، تمتيا البحريف بقيمة %94مميار دولار وبنسبة  9.061بقيمة 
. والجدوؿ الموالي يوضح تطور %7.11مميار دولار وبنسبة  83وحمت الكويت في المرتبة الثالثة بقيمة 
 ).6102-3002المشاريع الاستثمارية العربية البينية خلاؿ الفترة (
 )6102-3002البينية خلال الفترة (): تطور المشاريع الاستثمارية العربية 71-10جدول رقم (
 عدد الشركات عدد الوظائف (مميون دولار) التكمفة عدد المشروعات السنوات
 35 179,8 381,4 96 3002
 15 965,8 579,1 36 4002
 18 962,15 930,23 811 5002
 731 784,19 072,65 122 6002
 78 278,62 138,71 801 7002
 561 698,89 127,46 752 8002
 641 004,84 839,33 191 9002
 931 928,93 991,71 212 0102
 341 732,92 442,41 852 1102
 851 187,64 345,02 353 2102
 631 024,23 517,31 142 3102
 59 868,33 093,11 261 4102
 401 078,02 619,31 751 5102
 19 585,62 461,22 241 6102
 63051 4505465 9215423 25552 الإجمالي
: تقرير المؤسسة العربية للاستثمار وائتماف الصادرات، مناخ الاستثمار في الدوؿ العربية مؤشر ضماف لجاذبية المصدر
 .521 ، ص7102الاستثمار، الكويت، 





 معوقات تنمية الاستثمارات العربية البينية -2
  تنمية الاستثمارات العربية البينية وتعزيز دورىا في تحقيؽ التكامؿ الاقتصادي العربيتكتنؼ 
، الى حد كبير وس الأمواؿ العربية الى الخارجفي ىجرة رؤ  أيضا ساىمتالتي و جممة مف المعوقات 
 ):43، ص 9002 ،فيما يمي (بوخاريإجمالا  ىذه المعوقات يمكف حصرو 
السياسي والاقتصادي، وتغميب ما ىو ذاتي "الخلافات السياسية" عمى ما ىو موضوعي عدـ الاستقرار  -
 "المصالح الاقتصادية"؛
 افتقاد الاستقرار التشريعي وسوء الإدارة؛ -
اتجاه كثير مف الدوؿ العربية نحو الدخوؿ في شراكات اقتصادية بشكؿ منفرد مع دوؿ وتكتلات إقميمية  -
 ا أضعؼ علاقتيا مع بعضيا البعض؛ مف خارج المنطقة العربية، مم
 ضعؼ البنية التحتية مما يؤدي الى ارتفاع تكاليؼ الاستثمار وانخفاض مستويات العائد؛ -
افتقاد الشفافية ووضوح الرؤية لدى الحكومات العربية، خاصة فيما يتعمؽ بالسياسات الاقتصادية  -
 والاجتماعية وقوانيف العمؿ؛
قومية اللازمة لاستيعاب الفوائض المالية العربية واستخداميا في ضعؼ الاستراتيجيات الوطنية وال -
 تطوير البنية الييكمية الاقتصادية والاجتماعية؛
عدـ وجود أسواؽ مالية كفؤة  بقدر كاؼ في أغمب الدوؿ العربية لجذب المستثمريف الأجانب لاستثمار  -
 أمواليـ في الدوؿ العربية؛
لعديد مف الدوؿ العربية والتي تحتاج الى إعادة النظر خاصة فيما عدـ ملائمة السياسات النقدية في ا -
يتعمؽ بارتفاع أسعار الفائدة، ذلؾ اف ارتفاع ىذه الأخيرة يساىـ في تحويؿ الاستثمارات المباشرة الى 
استثمارات غير مباشرة، كما يساىـ في تحويؿ الاستثمارات غير المباشرة الى استثمارات قصيرة الأجؿ 











 خلاصة الفصل الأول: 
خلاؿ ىذا الفصؿ حاولنا الإلماـ بمختمؼ الجوانب النظرية لظاىرة الاستثمار الأجنبي المباشر،  مف
وكذا رصد لتطور واتجاىات ىذه الظاىرة عمى الصعيديف العالمي والعربي، وقد توصمنا إلى النتائج 
 التالية:
"الممكية" وذلؾ بامتلاؾ المستثمر  :يرتكز الاستثمار الأجنبي المباشر عمى عنصريف أساسييف ىما  -1
الأجنبي لأصوؿ إنتاجية حقيقية ممكية تامة أو جزئية في دولة ما تعطي لو الحؽ في التصرؼ 
فييا مف خلاؿ ما يمتمكو مف خبرة فنية في مجاؿ نشاطو وتقديـ مستويات متقدمة مف التكنولوجيا 
الأجنبي بسمطة القرار الفعمية في الإدارة وقدرات تسييرية عالية، و"الإدارة" وذلؾ بتمتع المستثمر 
 حسب أىدافو المسطرة؛
الاستثمار الأجنبي المباشر الأىداؼ المنتظرة منو إلا بتوفر مناخ استثماري  لا يمكف أف يحقؽ -2
عوامؿ سياسية وأمنية، واقتصادية، واجتماعية، وقانونية،  ملائـ في البمد المضيؼ يشتمؿ عمى
تمعة عمى جذب وتحفيز المستثمريف الأجانب بما يضيؼ للاقتصاد وتنظيمات إدارية، تعمؿ مج
 الوطني؛ 
وتبعات الاستثمار الأجنبي المباشر عمى اقتصاديات الدوؿ آثار ء فيما يخص الآرا تعارضت -3
المضيفة خاصة النامية منيا، حيث يرى الفريؽ المؤيد للاستثمار الأجنبي المباشر (رواد المدرسة 
النوع مف الاستثمارات مف شأنو أف يحسف وضعية ميزاف المدفوعات، ويخمؽ الحديثة) أف ىذا 
، ويساعد عمى توطيف التكنولوجيا، ويرفع مف معدؿ التكويف الرأسمالي وما لذلؾ جديدة فرص عمؿ
مف دفع لعجمة النمو الاقتصادي والتنمية الاقتصادية، في حيف يرى الفريؽ المعارض لوجود مثؿ 
ثمارات في الدوؿ المضيفة (رواد المدرسة التقميدية) أف ىذه الاستثمارات مف ىذا النوع مف الاست
شأنيا أف تزيد العبئ عمى ميزاف المدفوعات جراء ارتفاع حجـ الأرباح المحولة نحو الخارج، وتشوه 
أنماط الاستيلاؾ المحمي، والسيطرة عمى اقتصاديات الدوؿ النامية، ومزاحمة الاستثمار المحمي، 
 ورفع معدلات التضخـ، والتموث البيئي؛ ر السمبي عمى الموارد المالية والموازنة العامة،التأثيو 
تستحوذ مجموعة الدوؿ المتقدمة عمى النصيب الأكبر مف التدفقات الواردة والصادرة للاستثمارات  -4
للاستثمار الأجنبية المباشرة، وتتصدر دوؿ الاتحاد الأوربي قائمة الدوؿ المتقدمة المتمقية والمصدرة 
الأجنبي المباشر تمييا الولايات المتحدة الأمريكية، أما بالنسبة لمدوؿ النامية فبقي نصيبيا مف 
إجمالي الاستثمار العالمي ضعيفا رغـ تطوره النسبي في السنوات الأخيرة، وتتصدر دوؿ شرؽ 





لمباشر تمييا دوؿ وجنوب شرؽ آسيا قائمة الدوؿ النامية المتمقية والمصدرة للاستثمار الأجنبي ا
 أمريكا اللاتينية والكاريبي؛
التوزيع القطاعي للاستثمار الأجنبي المباشر عمى الصعيد العالمي، يعد قطاع  فيما يخص -5
 الخدمات مف أكبر القطاعات جذبا للاستثمار الأجنبي المباشر؛
لعالـ وعمى لا يزاؿ نصيب الدوؿ العربية مف إجمالي الاستثمار الأجنبي المباشر عمى مستوى ا -6
ة النصؼ مستوى الدوؿ النامية ضعيفا بالرغـ مف التطور النسبي في حجـ الوارد منو منذ بداي










لمؤشرات الاقتصادية الكلية ا علاقة












الاقتصاد قطاعات تعتبر المؤشرات الاقتصادية الكمية إحدى أىم الوسائل الخاصة بقياس أداء  
، فيي عبارة عن نتائج ومعرفة مدى قوة الاقتصاد أو ضعفو بصفة كميةالوضع الاقتصادي  المختمفة لتقييم
تعكس الوضعية الاقتصادية لمبمد لفترة معينة، كما تسمح بالتنبؤ المستقبمي للبقتصاد حيث تتيح فرصة 
قبل وصولو لمرحمة يصعب فييا تشغيل الخطط البديمة لمواجية وتسيير المخاطر لمنيوض بالاقتصاد 
تعكس الوضعية التي  نجد مؤشرات الاقتصاد الكمي الخارجيةوفي ىذا الإطار ، التعامل مع تمك المخاطر
فبالنسبة  ميزان المدفوعات، ومؤشرسعر الصرف مؤشر أبرزىا الاقتصادية الكمية الخارجية لأي بمد والتي 
ن الأجانب حيث يولي المستثمرو  ومن أىم محدداتىذين المؤشرين عد الاستثمار الأجنبي المباشر يلظاىرة 
ثبتت فقد أ ،الصائب يقرار الاستثمار الاتخاذ مؤشرين في البمد المضيف بيدف الكلب ىمية بالغة لوضع أ
الصمة القوية بين مواقع الدول ضمن ىذه المؤشرات وحصتيا من الاستثمار دراسات تطبيقية عديدة 
 ارد.الأجنبي المباشر الو 
جنبي المباشر، تيا الوطيدة بظاىرة الاستثمار الأىمية مثل ىذه المؤشرات وعلبقىنا تبرز أومن 
سعر الصرف وميزان لكل من لذا حاولنا من خلبل ىذا الفصل الإلمام بمختمف الجوانب النظرية 
ىذه المؤشرات والحجم الوارد من الاستثمارات الأجنبية وضع ، وكذا تفسير العلبقة النظرية بين المدفوعات
 وذلك من خلبل تعرضنا لممباحث التالية:المباشرة الى البمد المضيف 
  ؛مدخل عام لسعر الصرف :المبحث الأول 
 ؛سوق الصرف الأجنبي :المبحث الثاني 
  ؛سياسة سعر الصرف :المبحث الثالث 
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 مدخل عام لسعر الصرف المبحث الأول:
فاقتناء سمعة معينة من  ،داة لتسويتيا ومقياسا لمقيمةوجود أتتطمب المعاملبت والمدفوعات الدولية  
وىو ما يطمق عيو في الأدبيات  ،جنبيةت لمعممة المحمية الى العملبت الأحدايتطمب تحديد نسبة الو بمد ما 
. وعميو نسعى من خلبل ىذا المبحث الى توضيح مفيوم سعر الأجنبي الاقتصادية بسعر الصرف
وظائف سعر الصرف, وأنواعو، وأنظمة الصرف، والنظريات ، إضافة الى محدداتوالصرف، وأىميتو، و 
   المفسرة لسعر الصرف.
 محدداتهو  ، أهميتهالمطمب الأول: مفهوم سعر الصرف
سعر الصرف، وكذا مفيوم توضيح الصيغ المتنوعة التي جاءت في شأن ىذا المطمب يتضمن         
 ، وذلك عمى النحو التالي:ومحدداتوتبيان أىميتو، 
  الصرف مفهوم سعر :الفرع الأول
 :سعر الصرف صيغ عديدة نسرد أىميا فيما يميمفيوم جاءت في شأن  
، ص 9002، (السريتيالسعر الذي يتم من خلبلو مبادلة عممة بأخرى" يقصد بسعر الصرف "
 .)642
من العممة المحمية لمحصول عمى التي يجب دفعيا بأنو "عدد الوحدات  يعرف سعر الصرف كما
 العممة الأجنبيةالوحدات من  ويعرف أيضا بطريقة عكسية عمى أنو عددوحدة من العممة الأجنبية، 
 ).71، ص4002، الحمزاوي(" من العممة المحميةعمى وحدة اللبزمة لمحصول 
  :العناصر التالية من ثم تشترك المفاىيم المستخدمة في تحديد سعر الصرف فيو 
 ؛وتتمثل في تحويل عممة بمد ما الى عممة اخرى :العممية -
  ؛سوق الصرفتمثل في يو : المكان -
 : ويتمثل في تسوية المدفوعات الدولية؛الهدف -
ويتمثل في علبقة التحويل التي من خلبليا يمكن الحصول عمى العممة الأجنبية مقابل العممة : السعر -
 المحمية.
والجدير بالملبحظة أن ما يميز سعر الصرف عن باقي الأسعار في الاقتصاد المحمي ىو أن أي 
خرى جزئية كانت كل المتغيرات الاقتصادية الابالتالي تغير فيو يترتب عميو تغير كل الأسعار والأجور و 
 أو كمية إزاء العالم الخارجي، بمعنى تغيير الأسعار لمبمد المعني عمى المستوى الدولي. 
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 :)69، ص 5002 ،لطرش( ىما من التسعيرطريقتين بين  تمييزالويمكن 
ل عمى وحدة واحدة لمحصو التي يجب دفعيا الوطنية ىو عدد الوحدات من العممة  :المباشر التسعير -1
 .مبمغيا ثابت تسمى بعممة الأساس يةالأجنبمن العممة 
عمى وحدة  الواجب دفعيا لمحصول ىو عدد الوحدات من العممة الأجنبية: غير المباشر التسعير -2
 .(عممة الأساس) بتد في ىذه الحالة ىي المبمغ الثاوالتي تع يةواحدة من العممة الوطن
معظم استراليا ونيوزيمندا، أما بريطانيا و  :وتجدر الإشارة إلى أن التسعير المباشر تأخذ بو كل من
، وىناك بعض الدول تستعمل التسعيرتين بما في ذلك الجزائر المباشر غيرفتستعمل التسعير العالم دول 
 ).831ص ،7991 ،(مدحتمعا كالولايات المتحدة الأمريكية 
 أهمية سعر الصرفالفرع الثاني: 
إن أي تغيير في سعر الصرف يحمل في طياتو مجموعة من التغيرات التي تتفاوت من دولة 
لأخرى ومن مجتمع لآخر، ولعل مثل ىذه التغيرات تؤثر في علبقات الدول وتؤثر في قراراتيا، وعميو 
، 0102، ىمية (بوخاريالأ بالغسنورد فيما يمي مجموعة العوامل التي تجعل من سعر الصرف موضوعا 
 ):121ص
مركزا محوريا في السياسة النقدية، حيث يستخدم كيدف أو أداة أو كمؤشر،  الصرفيحتل سعر  -
واستخدامو كيدف اتجاه العملبت الأخرى قد يكون عاملب لتخفيض التضخم، وىذا ما يتلبءم مع اليدف 
 النيائي لمسياسة النقدية؛
الخارجية التي يقوم بيا أي بمد سواء كان ذلك الصرف دورا ميما في النشاطات الاقتصادية يمعب سعر  -
 ؛اأو استثماري االنشاط تجاري
ف يمثل التكاليف والأسعار سواء داخل البمد أو خارجو، فإنو ُيستخدم كمؤشر عمى سعر الصر  بما أن -
  ميزان المدفوعات.وضع تنافسية البمد وبالتالي عمى 
 
 سعر الصرفمحددات : الثالثالفرع 
  نذكرىا عمى النحو التالي: بعدة عوامل الصرفسعر يتأثر  
 وتتمثل في:: اقتصادية محددات أولا:
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مستثمرين الأجانب إحساسا بالأمان لدى الاستقرار سعر الصرف  ولدي: ةالأجنبي اتالاستثمار تدفقات  -1
مباشر جنبي المن الاستثمار الأ كل تأثيرعمى استثماراتيم في الدولة المضيفة لذلك يجب التفرقة بين 
جنبي غير المباشر عمى استقرار سعر صرف عممة الدولة المضيفة. فبالنسبة والاستثمار الأ
 فإن ذلك سيؤدي إلى دولة معينة عمىالأجانب  المستثمرينإذا زاد إقبال للبستثمار الأجنبي المباشر 
ل مستثمري وبالتالي سوف ينخفض سعر الصرف الأجنبي، وا  ذا أقب زيادة عرض العممة الأجنبية فييا
وبالتالي سوف  سيرفع الطمب عمى العممة الأجنبيةفإن ذلك  ا البمد عمى الاستثمار في الخارجىذ
 .)722، ص 0102 ،القصاصيرتفع سعر الصرف الأجنبي (
ن الأجل فمن شأنيا أ نتاجية طويمةإجنبية المباشرة ىي استثمارات ولأن الاستثمارات الأ
أما ، وبالتالي تحسن من قيمة العممة المحمية وترفع من الدخل القوميتساىم في التنمية الاقتصادية 
الاستثمارات الأجنبية غير المباشرة فمكونيا استثمارات قصيرة الأجل ويمكن أن تدخل في سوق 
الأوراق المالية وتخرج منو بسيولة فإن ىذا يعرض بعض الأسواق المالية لأزمات حادة ويؤثر سمبا 
المحمية خاصة حين يقوم المستثمرون الأجانب بتحويل العممة المحمية الى  عمى سعر صرف العممة
 عملبت قابمة لمتحويل.
تؤدي إلى ارتفاع مستوى تزايد كمية النقود النقدي و  الإصدارإن الإفراط في : المصدرة النقود كمية -2
مما يتسبب في  ،الأخرىقل قدرة عمى منافسة سمع الدول الأسعار، وبالتالي جعل سمع الدولة المعنية أ
انخفاض في الطمب عمى عملبت تمك الدول و  يقابل ذلك زيادةوانخفاض الصادرات، و  زيادة الواردات
 ،(الغالبي ارتفاع في أسعار صرف العملبت الأجنبية عمى العممة المحمية مما ينتج عنوفي الطمب 
  ؛)36، ص 1102
ثير عمى سعر لسياسة النقدية دورا ىاما في التأت اأدواكأحد أىم سعار الفائدة تمعب أأسعار الفائدة:  -3
ما لة مو موال الى داخل الدتدفق رؤوس الأإلى زيادة  داخمياارتفاع سعر الفائدة حيث يؤدي  ،الصرف
أما في حالة ، وتحسين قيمة العممة المحميةن المدفوعات يساعد عمى تخفيض العجز في ميزا
ى زيادة الدخل كنتيجة لزيادة عرض النقود مما يؤدي بدوره فإن ذلك يؤدي الخفاض سعر الفائدة ان
الى ارتفاع المستوى العام للؤسعار داخل الدولة حيث يتدىور الميزان التجاري نتيجة زيادة الطمب 
 ؛)15، ص 8002 ،آخرونو  (مطرعمى الواردات ومن ثم انخفاض سعر صرف العممة المحمية 
من  السياسة المالية التي تيدف الى السيطرة عمى التضخمدوات ثل الضرائب أحد أىم أتمالضرائب:  -4
خفض السيولة النقدية المتاحة من جية اخرى، وذلك لتحسين سعر صرف العممة المحمية. و  جية،
فالضرائب التي تفرض عمى أموال المستثمرين الأجانب (المقيمين) تؤثر سمبا عمى دخميم مما يؤدي 
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جنبية الواردة الى الدولة ويزيد عرض العممة الوطنية فينخفض الى تخفيض التدفقات الاستثمارية الأ
 سعر صرفيا والعكس صحيح.
فارتفاع أخطر الاختلبلات التي تصيب اقتصاديات الدول بالضعف، يعد التضخم من  التضخم: -5
كونيا أداة لتخزين القيمة شرائية لمعممة المحمية معدلاتو في الداخل يؤدي إلى انخفاض القوة ال
وىو ما يؤثر سمبا في ثقة المواطنين والأجانب في العممة المحمية  تدىور سعر صرفياوبالتالي الى 
ضعاف القدرة التصديرية الى الاحتفاظ بمدخراتيم بالعممة الأجنبية، كما يؤدي التضخم الى إ فيمجؤون
 ية.لخارجمما يخفض من قدرتيا التنافسية في السوق ا نتاجلإلمدولة نظرا لارتفاع تكاليف ا
ولأن كل الدول تسعى لمكافحة ظاىرة التضخم تقوم السمطات النقدية بتخفيض قيمة العممة 
وتخفيض المعروض النقدي من العممة المحمية وتقييد  لتحسين القدرة التنافسية لمصادرات المحمية
 الطمب المحمي برفع أسعار التبادل التجاري وىو ما يعرف بسياسة التصحيح عمى أساس سعر
    الصرف حيث يتم ربط العممة المحمية بعممة دولية مستقرة. 
ؤدي أن زيادة الدخل القومي الحقيقي ت مع بقاء العوامل المؤثرة الأخرى ثابتة، نجد الدخول الحقيقية: -6
إلى زيادة الواردات (الأمر يتوقف عمى مرونة الواردات بالنسبة لمدخل)، وىذا يعني زيادة الطمب 
، ويتحقق الأثر العكسي العملبت الأجنبية صرفت الأجنبية ومن ثم زيادة أسعار العملبالمحمي عمى 
إلى  عند انخفاض الدخل الحقيقي لمدولة، أما بالنسبة لمدخول الحقيقية خارج الدولة فإن زيادتيا تؤدي
الذي  ومن ثم زيادة الطمب الخارجي عمى العممة الوطنية ليذه الدولة، الأمر زيادة صادرات الدولة
  يؤدي إلى انخفاض سعر صرف العملبت الأجنبية (ارتفاع قيمة العممة المحمية)؛
يعد التوازن والاختلبل في ميزان المدفوعات من بين أىم العوامل المؤثرة في سعر  ميزان المدفوعات: -7
فإن ذلك يؤدي إلى زيادة طمبو عمى  جز في ميزان المدفوعات لبمد معينالصرف، ففي حالة حدوث ع
العملبت الأجنبية لسد ذلك العجز، وبالمقابل انخفاض طمب الأجانب عمى عممتو المحمية، مما يعني 
 تدىور سعر صرف عممة ذلك البمد والعكس في حالة حدوث فائض.
أسعار الصرف يؤثر التغير في شروط التجارة الدولية تأثيرا أكثر حدة عمى  :الخارجية شروط التجارة -8
خاصة في الدول النامية نظرا لييكل صادراتيا القائم أساسا عمى المواد الخام، ففي فترات الأزمات 
تنخفض أسعار ىذه السمع انخفاضا شديدا مقارنة بالانخفاض الحاصل في أسعار السمع الصناعية 
كفاية مواردىا  وىو ما يكون في غير صالح الدول النامية حيث تنخفض حصيمة صادراتيا مع عدم
. كما أن عوائق التجارة الخارجية كفرض الضرائب عمى السمع من النقد الأجنبي لمواجية الواردات
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المستوردة أو تحديد حصص لمكميات التي يمكن استيرادىا يؤدي الى زيادة الطمب عمى السمع 
 المحمية وبالتالي الى ارتفاع قيمة العممة المحمية.
 :)73، 43ص  ، ص6102 ،عبد المطمب( وتتمثل في اقتصادية: غير محددات :ثانيا
إن أسعار العملبت الأجنبية تتأثر بالكميات المطموبة والمعروضة من خبرة المتعاممين وأوضاعهم:  -1
ىذه العملبت، وتعكس خبرة المتعاممين في سوق العملبت الأجنبية اتجاه حركة الأسعار، كما أن 
صرف القدرة  التفاوضية لممتعاممين والأساليب المستخدمة لتنفيذ عممياتيم تؤثر عمى اتجاه أسعار 
  العملبت.
سيما في المدى القصير لا العوامل المؤثرة عمى سعر الصرفمن الحروب: و بات الاضطرا -2
الإنفاق عمى المجالات العسكرية حيث يزداد السياسية والحروب الداخمية والخارجية،  الاضطرابات
سمبا لاسيما كما تتأثر معظم القطاعات الاقتصادية  ،الأمنية وتنخفض كفاءة الوحدات الاستثماريةو 
فضلب  ،الخاصةتدمير أو تعطيل المرافق العامة و بسبب ال الصناعي وقطاع التجارة الخارجيةالقطاع 
 ؛فقدان الثقة بعممة البمد المعنيعن الانخفاض في الصادرات وغيرىا من التأثيرات التي تؤدي إلى 
الأخبار من المؤثرات السريعة عمى سعر الصرف سواء و  تعد الإشاعات: المؤثرات السيكولوجية -3
كالتوقعات حول أسعار الفائدة أو  ،خاصة خلبل الأجل القصير غير صحيحة كانت صحيحة أو
إذ أنيا تعمل عمى رفع أو خفض قيمة العممة لمدة قصيرة ثم ما تمبث أن تعود قيمة عرض النقد، 
ة وتأتي الاستجابة ليذه المتغيرات معتمدة عمى قو العممة الى وضعيا الطبيعي بعد زوال أثر الإشاعة، 
لاختلبف  تبعا ذلكقل من أ قويا وفي أخرىحساسا و  السوق معيا فقد يكون في بعض الأحيان
 ؛فيو استجابات المتعاممين
 وأنظمته أنواعهوظائف سعر الصرف، المطمب الثاني: 
وأنظمة الصرف المتداولة، وذلك  ،وأنواعو ،وظائف سعر الصرفل اتوضيحىذا المطمب يتضمن 
 عمى النحو التالي:
 الفرع الأول: وظائف سعر الصرف
،  4102/3102 بوعبد الله،يختص سعر الصرف بممارسة عدة وظائف نذكر أىميا فيما يمي (
 ):96، 86ص ص 
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 قياسيةوظيفة أولا: 
حيث يعتمد المنتجون المحميون عمى سعر الصرف لغرض قياس ومقارنة الأسعار المحمية مع 
 الأسعار العالمية. وصل بين الأسعار المحمية و مقة يمثل سعر الصرف ح بالتالي، و أسعار السوق العالمية
 وظيفة تطويريةثانيا: 
من خلبل دوره في الى مناطق معينة معينة دول يستخدم سعر الصرف في تطوير صادرات 
عن  أو الاستغناء تشجيع تمك الصادرات، ومن جانب آخر يمكن أن يؤدي  سعر الصرف إلى تعطيل
المحمية، في  ىا في الأسواقأسعار ردات التي تكون أسعارىا أقل من بالواوتعويضيا فروع صناعية معينة 
ثر سعر الصرف عمى معينة، وبالتالي يؤ واردات حين يمكن الاعتماد عمى سعر صرف ملبئم لتشجيع 
 الجغرافي لمتجارة الخارجية لمدول.تركيب السمعي و ال
 وزيعيةت وظيفةثالثا: 
بالتجارة وظيفة توزيعية عمى مستوى الاقتصاد الدولي، وذلك بفعل ارتباطو  ر الصرفيمارس سع
مختمف الثروات الوطنية بين توزيع الدخل القومي العالمي و  حيث تقوم التجارة الخارجية بإعادة ،الخارجية
 دول العالم.
 الفرع الثاني: أنواع سعر الصرف
 :أىمياأنواع من سعر الصرف  عدةالتمييز بين يمكن 
  الاسمي الصرفأولا: سعر 
لقيمة عممة إحدى البمدان التي يمكن تبادليا بقيمة عممة بمد  مقياس ىو الاسمي الصرفسعر 
يتم تبادل العملبت أو عمميات شراء وبيع العملبت حسب أسعار ىذه العملبت بين بعضيا حيث آخر، 
البعض، ويتم تحديد سعر الصرف الاسمي لعممة ما تبعا لمطمب والعرض عمييا في سوق الصرف في 
بدلالة نظام الصرف تبعا لتغير الطمب والعرض، و لحظة زمنية ما، وليذا يمكن لسعر الصرف أن يتغير 
 ر عمى الامتياز بالنسبة لمعملبت الأخرى.فارتفاع سعر عممة ما يؤث تمد في البمد،المع
جارية تسعر صرف رسمي معمول بو فيما يخص المبادلات ال :وينقسم سعر الصرف الاسمي إلى
، وتحدده السمطات النقدية وفق ما يتناسب مع ظروفيا وسياستيا الاقتصادية بوضع قوانين الرسمية
يتحدد من خلبل  ، وسعر صرف موازي وىو السعر المعمول بو في الأسواق الموازيةفوتشريعات لمصر 
ويتم ذلك في سوق لا يخضع  الأجنبية القابمة لمتحويل التلبقي الحر بين العرض والطمب عمى العملبت
 المباشر الأجنبي بالاستثمار الخارجية الكلية الاقتصادية المؤشرات الفصـل الثاني   علاقة
 
  210
 لأي قوانين، وىذا يعني وجود أكثر من سعر صرف اسمي في نفس الوقت ولنفس العممة في نفس البمد
 .)301، ص 3002 (قدي،
  ثانيا: سعر الصرف الحقيقي
راء وحدة واحدة من السمع الحقيقي عن الوحدات من السمع الأجنبية اللبزمة لش يعبر سعر الصرف
لممنتجات الوطنية، ويلبحظ وجود علبقة عكسية بين قدرة ة ينافسالتيقيس القدرة فيو وبالتالي  المحمية
 وسعر الصرف الحقيقي ىوعميو فإن الدولة التنافسية ومستوى سعر الصرف الحقيقي لمعممة المحمية، 
السعر النسبي المحمي لمسمع التي تدخل في ميدان التجارة الدولية، إذن ما ىو إلا سعر الصرف الاسمي 
معدلا بمؤشرات الأسعار النسبية، وكمما كان سعر الصرف الحقيقي قريبا من سعر الصرف الاسمي كمما 
 ).  07p ,5991 ,draryrePكان معدل التضخم منخفضا (
 :التالية قةبالعلب عنو التعبير يمكن و
 )الأجنبية الأسعار مؤشر/ المحمية الأسعار مؤشر( xالاسمي  الصرف سعر: الحقيقي الصرف سعر 
  سعر الصرف الفعمي الاسميثالثا: 
عبارة عن قياس سعر صرف بمد معين بالنسبة لمنطقة نقدية محددة، أي بالنسبة لعملبت الشركاء 
سعر الصرف الفعمي الاسمي أن يسمح بمتابعة تطور القدرة  ن قياسومن شأ التجاريين الكبار ليذا البمد،
صناع القرار، بالنسبة لممتعاممين الاقتصاديين و ىو أمر ميم لمغاية فسية السعرية للبقتصاد الوطني، و التنا
 الأسعار التعادلية الاسمية لمعملبتعمى يتم قياس سعر الصرف الفعمي الاسمي بالاعتماد حيث 
 .)37، ص 3102 (مجيطنو،
ولتقييم تطور القيمة الدولية لمعممة، نقوم بحساب سعر الصرف الفعمي ليذه العممة والذي يتعمق 
ويعبر الوزن عموما  ّل الشركاء التجاريين الأساسيين،بالمتوسط اليندسي لأوزان أسعار الصرف الثنائية لك
 (alatruM7102 ,, د المعنيعن الوزن النسبي لحصة كّل دولة أجنبية في التجارة الخارجية الكمية لمبم
 .61p(
  رابعا: سعر الصرف الفعمي الحقيقي
جودة في سعر الصرف الفعمي الذي يعد تجاوزا لمعيوب المو  سعر الصرف الفعمي الحقيقي إن
السمع الأجنبية لمدول الشريكة أو النسبية لمسمع المحمية و  يأخذ بعين الاعتبار التغير في الأسعار الاسمي
الذي يترجم ية لموحدة النقدية لدولة معينة و نو يقيس مقدار التغير في القدرة الشرائوبالتالي فإ المنافسة،
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مقدار التغير في القدرة التنافسية لاقتصاد ىذه الدولة (السمع المحمية) مقابل اقتصاديات بقية العالم (السمع 
 .)832، ص 3102(لطرش،  الأجنبية)
 خامسا: سعر الصرف التوازني
ي تحدده قوى العرض والطمب عند تساوي القيمة المعروضة سعر الذالصرف التوازني ىو السعر  
موال غير وحركات رؤوس الأ ثر المضاربةأحدى العملبت بغض النظر عن من إمع القيمة المطموبة 
ة، ، فيو مثل أي توازن لسمعة من السمع المتداولة في الأسواق الحرة في ظل وجود المنافسة التامالعادية
ويكون ىذا السعر متزامنا مع التوازن في ميزان المدفوعات وىو ما يعني أن سعر الصرف التوازني ىو 
 .سعر الصرف الذي يتسق مع التوازن الكمي كونو يمثل التوازن المستديم لميزان المدفوعات
  سعر الصرف المتقاطعسادسا: 
نو العممتين مقابل عممة ثالثة فإتين عندما يحسب سعر الصرف بين عممتين باستخدام قيمة ىا
جنيو الإسترليني سعر الدينار الجزائري مقابل الدولار، و فإذا عرفنا سعر ال، يدعى بسعر الصرف المتقاطع
ر تقاطع الدينار مقابل نو من الممكن معرفة سعر الدينار مقابل الجنيو الإسترليني أي سعمقابل الدولار فإ
 .جنيو مقابل الدينارمعرفة سعر تقاطع ال الجنيو، وكذا
 الثالث: أنظمة سعر الصرف الفرع
التمييز  ناويمكن ،التي حددت عمى أساسيا أسعار صرف العملبت الكيفيةيقصد بنظام الصرف 
 بين أنظمة الصرف التالية:
 نظام سعر الصرف الثابت أولا: 
تتم عممية ابتة، أو تتحرك داخل ىامش ضيق، و في إطار ىذا النظام تكون معدلات الصرف ث
معيار معين لتعريف  تبادل العملبت بأسعار محددة مسبقا من طرف السمطات النقدية التي تستند إلى
المعادن الثمينة  التي يمكن الاستناد عمييا ىي المعاييرسعر التدخل (سعر التعامل) لعممتيا الخاصة، و 
 .العملبت الصعبةو خاصة الذىب، 
 :)002،102، ص ص 3102لطرش، ( ويمكن أن نميز في ىذا النظام بين
يتم ربط العممة الوطنية بالنسبة إلى عممة دولية معينة، تكون : الصرف الثابتة لعممة وحيدة نظمةأ -1
تكون خاصة عممة بمد يتم معو جزء كبير و  عادة عممة أساسية في المدفوعات الدولية(الدولار مثلب)،
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كما يمكن ربط العممة الوطنية بعممة دولية معينة ، من المبادلات التجارية الخارجية لمدولة المعنية
  نظرا لخصائص الاستقرار التي تتميز بيا ىذه الأخيرة.
يتم ربط العممة الوطنية بسمة عملبت دولية تكون في الغالب : أنظمة الصرف الثابتة لسمة عملات -2
عممة من عملبت  ىي عملبت الدول الرئيسية الشريكة تجاريا ليذا البمد، بحيث يتم ترجيح دور كل
السمة في تحديد سعر تعادل العممة الوطنية عمى أساس المركز النسبي لمدولة المعنية في ىيكل 
 المبادلات التجارية مع ىذا البمد.
 :)09، ص 1102(الغالبي،فيمكن حصرىا إجمالا فيما يمي  مزايا أنظمة الصرف الثابتةوفيما يخص 
 نسيابية في تدفقيا؛وتضمن الإتعطييا البيئة المثمى و ولية ع أسعار الصرف الثابتة التجارة الدتشج -
 ة المناسبة للبستثمار طويل الأجل؛إن الثبات في أسعار الصرف يييئ الأرضي -
 الأسس الواقعية المؤكدة لمتوقعات؛إن استقرارية أسعار الصرف تعطي  -
  الدولية.مضاربة بالعملبت يقمل المخاطر من ال -
 :)19، ص 1102(الغالبي، فيما يمي  أنظمة الصرف الثابتةعيوب ىم في حين يمكن حصر أ
يحتاج نظام الصرف الثابت إلى احتياطيات كبيرة لتتدخل بيا السمطة النقدية في أسواق الصرف  -
 عمى قيمتيا اتجاه الضغوط السوقية؛الأجنبي بشراء العممة المحمية لممحافظة 
 الاقتصاد المحمي؛ الخارجية بقوة إلىالصدمات م الصرف الثابت عمى نقل التضخم و يساعد نظا -
تتعارض في كثير من الأحيان متطمبات السياسة الاقتصادية المحمية مع السياسات التي تممييا  -
نو الخارجي إتباع سياسة يممي عميو تواز و فمثلب قد يعاني البمد من كساد  ،الظروف الخارجية لمبمد
 انكماشية؛
ن حركات أسعار صرف عممة ىذا البمد تتأثر بعوامل فإسية عند تثبيت عممة بمد معين إلى عممة رئي -
 خارجية أكثر من ارتباطيا بحاجات البمد الداخمية ووضع ميزان مدفوعاتو. 
 (المعوم) ثانيا: نظام الصرف المرن
أنظمة أسعار الصرف الحرة أو المرنة باسم أنظمة تعويم العملبت، حيث فرق الاقتصاديون  تعرف
 ):481،581، ص ص 4102(السيسي، بين نوعين من التعويم ىما
: يتحدد سعر الصرف وفقا ليذا النظام من خلبل قوى الطمب والعرض عمى سعر الصرف الحر نظام -1
قدية في سوق الصرف الأجنبي، علبوة عمى أنيا لا الصرف الأجنبي، كما لا تتدخل السمطات الن
 تحتاج إلى احتياطات من الصرف الأجنبي.
 المباشر الأجنبي بالاستثمار الخارجية الكلية الاقتصادية المؤشرات الفصـل الثاني   علاقة
 
  510
: في إطار ىذا النظام تتدخل السمطات النقدية في أسواق الصرف لسعر الصرف المدار التعويمنظام  -2
الأجنبي لمحد من التقمبات قصيرة الأجل في سعر الصرف لكن دون أن يؤثر ذلك عمى اتجاىيا في 
الأجل الطويل، وتسعى الدول التي تتبع ىذا النظام إلى التمتع بالمزايا الناتجة عن ثبات أسعار 
الصرف من ناحية، وفي نفس الوقت الاحتفاظ بحرية ومرونة في تكيف اختلبلات ميزان المدفوعات 
 من ناحية أخرى.
، 5102وآخرون، ويفرق الاقتصاديون بين نوعين من التعويم المدار لسعر الصرف ىما (يونس 
 ): 892ص 
وفي ظمو تقوم السمطات النقدية بترك سعر الصرف يتحدد في سوق الصرف التعويم النظيف:  - أ
الأجنبي وفقا لقوى العرض والطمب، إلا أنيا في ذات الوقت تخصص أرصدة من الاحتياطات 
لحماية قيمة  الرسمية يطمق عمييا أموال موازنة الصرف لمتدخل في سوق الصرف كبائعة أو كمشترية
 .العممة الوطنية من التأثيرات العارضة التي قد تسببيا عمميات المضاربة
: وفي ظمو تتدخل السمطات النقدية في سوق الصرف الأجنبي كبائعة أو النظيفالتعويم غير  - ب
كبائعة  كمشترية لمتأثير في قيمة العممة الوطنية لتحقيق أىداف معينة، فتتدخل السمطات النقدية مثلب
لمعممة الوطنية بيدف زيادة المعروض منيا أو تخفيض قيمتيا حتى تنخفض أسعار صادراتيا فيزداد 
الطمب عمييا، وأيضا قد تتدخل السمطات النقدية كمشترية لعممتيا الوطنية بقصد زيادة الطمب عمييا 
ة، حتى ولو كان ورفع قيمتيا لمنع ىروب رؤوس الأموال إلى الخارج وجذب رؤوس الأموال الأجنبي
 ميزان مدفوعاتيا محققا لفائض.
 :)012، ص 3102(لطرش، فيما يمي نظام الصرف المرن ويمكن إجمالا حصر أىم مزايا 
لكن أيضا عمى ، و يعتبر ىذا النظام أكثر كفاءة ليس فقط عمى مستوى التعديل في ميزان المدفوعات -
د الوطني أو عمى المستوى الاقتصامستوى ضمان التخصيص الأمثل لمموارد سواء عمى مستوى 
 العالمي؛
تمقائية لإجراء التعديل اللبزم عمى مستوى سعر الصرف قصد سريعة و  يتيح نظام الصرف المرن آلية -
 خاصة عمى مستوى ميزان المدفوعات؛ الاستجابة التي تحدث في الاقتصاد
غرض التعديل (الدفاع ون البنك المركزي مضطرا لامتلبك حجم كبير من احتياطات الصرف ليكلا  -
  ؛لياآعمى العممة) ما دام ىذا التعديل يتم 
بشكل يزيد من قدرتيا عمى  تقلبلية السياسة النقديةيسمح نظام الصرف المرن بتوفير فضاء يضمن اس -
 .تحقيق الأىداف الداخمية للبقتصاد
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 :)112، ص 3102لطرش، (فيما يمي  نظام الصرف المرنفي حين يمكن إجمال أىم عيوب 
يعتبر سعر الصرف في ظل نظام الصرف المرن عرضة لتقمبات واسعة بسبب حرية شراء وبيع  -
 ؛ويمكن أن يؤدي ىذا التقمب إلى ضعف الثقة في العممة ،العملبت
تؤدي التقمبات في سعر الصرف إلى إحداث نوع من عدم الاستقرار في الأسعار بشكل يعرقل التجارة   -
 ؛الخارجية بين الدول
كون ىذا النظام تضخميا عمى أساس أنو يتطمب قيودا أقل عمى مستوى السياسات النقدية ييمكن أن  -
 ؛المالية الداخميةو 
زيادة حركة رؤوس الأموال قصيرة الأجل بسبب المضاربة التي تتبع التقمبات في أسعار الصرف في  -
مال في ميزان مختمف الساحات المالية الدولية مما يؤدي إلى عدم الاستقرار في حساب رأس ال
 المدفوعات.
 ثالثا: نظام الرقابة عمى الصرف
سعر الصرف الذي يخضع لمرقابة مباشرة إلى التحولات في العرض والطمب، ومن ثم  يستجيبلا 
تكون السمطات النقدية في الدولة ىي المحتكرة في جانبي البيع والشراء لمصرف الأجنبي، وىذا يعني 
حصر بيع وشراء جميع الصرف الأجنبي من وا  لى السمطة النقدية وبالسعر الذي تحدده (العيساوي، 
 ).682ص ، 2102
تكمن  فرض الرقابة عمى الصرفالتي استدعت سباب وفي ىذا الإطار تجدر الإشارة الى أن الأ
 :)39، ص 3102في الآتي (العبيدي وآخرون، 
الحد من الطمب و ذىب، في الأرصدة الأجنبية من عملبت و  التغمب عمى النقص الذي تعانيو الدولة -
 ؛عمييا
 ؛الطمبلسائد وفوق ظروف العرض و المحافظة عمى العممة فوق المستوى ا -
الكساد أو  وبالتالي مواجية حتى تساعد عمى انتعاش بعض الصناعات اليامة، الداخميةرفع الأسعار  -
 ؛تشجيع الانتعاش
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 :)671، ص 5102آخرون، و شقيري (تتمثل فيما يميف عمى الصرفأىداف نظام الرقابة أما عن 
 من قيمتيا الحقيقة؛ المحافظة عمى القيمة الخارجية لمعممة بأعمى -
 ؛حماية الصناعة الوطنية من المنافسة الأجنبية -
 ؛دعم خطط التنمية الاقتصادية لمدولة من خلبل الدراسة التفصيمية لمواردات التي تدعم خطط التنمية -
 القابمة لمتحويل؛ العملبت الأجنبيةالاحتياطي النقدي من الذىب و  تنمية -
مبات توجيو رؤوس الأموال الأجنبية نحو المجالات التي تنسجم فييا الاستثمارات الأجنبية مع متط -
 السياسات الاقتصادية لمدولة؛
  دولة؛الخارجية في الاستخدام نظام الرقابة عمى الصرف كإدارة لمسيطرة عمى قطاع التجارة  -
 ويات التي تضعيا السمطات النقدية؛تحديد من يحق لو الحصول عمى العممة الأجنبية طبقا للؤول -
 تحديد الأولويات التي ستتبع في تخصيص استخدام الصرف الأجنبي. -
  :في النقاط التالية نظام الرقابة عمى الصرفويمكن حصر مزايا 
ميزان المدفوعات من خلبل الحد من الواردات وتشجيع حقيق التوازن في يستخدم ىذا النظام كأداة لت -
إلى تخفيض سعر صرف العممة أو اتخاذ إجراءات  المجوء نم االخدمات، عوضالصادرات من السمع و 
 ؛انكماشية
سمع التجييز استيراد المواد الضرورية و الحد من استيراد السمع غير الضرورية وتوجيو الأرصدة إلى  -
 خططات التنمية الاقتصادية لمدولة؛الصناعي التي تخدم م
يستخدم ىذا النظام كأداة لحماية القيمة الخارجية لمعممة الميددة بالتدىور في الأسواق الخارجية، مما  -
شراء العملبت بيع و يدفع السمطات النقدية إلى تثبيت سعر الصرف الرسمي باتخاذىا لإجراءات تخص 
 .الأجنبية
 النقاط التالية: في قابة عمى الصرفعيوب نظام الر في حين يمكن حصر 
ساعد عمى ظيور يؤدي ىذا النظام إلى تضخم محمي ناتج عن المغالاة في تقييم العممة الوطنية، مما ي -
 سوق الصرف الموازي؛
لى البمد، مما يسبب في تخوف المستثمرين من عدم إمكانية من وا   تعرقل حرية تنقل رؤوس الأموال -
 الخارج؛ ىو الشئ الذي يعيق تمويل الاستثمارات إلىالخارج و  تحويل أرباحيم إلى
التي تفرض  عائقا أمام نمو المبادلات التجارية بين الدول من خلبل القيود قابة عمى الصرفالر تقف  -
 الواردات.عمى كل من الصادرات و 
 
 المباشر الأجنبي بالاستثمار الخارجية الكلية الاقتصادية المؤشرات الفصـل الثاني   علاقة
 
  810
 النظريات المفسرة لسعر الصرف  المطمب الثالث:
الى أن ىناك العديد من نظريات سعر الصرف المفسرة لاختلبفات أسعار  الاقتصادييشير الفكر 
 :الصرف بين الدول وتغيرات قيمة العممة المحمية، نجمميا فيما يمي
 الأول: نظرية تعادل القوة الشرائيةالفرع 
تتمثل الفكرة و  )،6191، سنة غوستاف كاسل(الاقتصادي السويدي  تعود ىذه النظرية لصاحبيا
أي  ،يذه النظرية في أن القوة الشرائية لمعممة داخل الدولة ىي التي تحدد قوتيا الشرائية في الخارجالعامة ل
وقد  ،)761، ص 5102آخرون، و شقيري ( أن الأسعار الداخمية ىي التي تحدد سعر الصرف الخارجي
وفي  فكرتو في قولو: "إن استعدادنا لدفع مبمغ معين في مقابل عممة أجنبية يجب في النياية )كاسل(شرح 
أن ىذه العممة تمتمك قوة شرائية عمى السمع والخدمات في بمدنا، إن تقويمنا  الجوىر أن يكون راجع لحقيقة
، مجدي(حشيش و في بمدييما"  لمعممة الأجنبية بعممتنا يتوقف بالتالي عمى القوة الشرائية النسبية لمعممتين
 .)781، ص 3002
 ):861، ص 5102وآخرون، قيري (شوتقوم ىذه النظرية عمى الفروض التالية
 المعرفة بسعر الصرف التوازني؛ -
 عدم حدوث تحركات رؤوس أموال يعتد بيا خلبل الفترة التي تحددت لتغير سعر الصرف فييا؛ -
تنعكس عمى تكاليف العرض والطمب أي الإنتاج  عدم حدوث تغيرات ىيكمية في الاقتصاد القومي -
 والاستيلبك؛
 سيادة مبدأ حرية التجارة الدولية.  -
تؤثر معدلات التضخم السائدة في دولتـين بعـد فتـرة معينـة عمـى سـعر  حسب ىذه النظريةو 
تـنخفض قيمـة عممـة بمـد معين مقابل  اتين الدولتين بعد تمك الفترة، وكقاعدة عامـةالصرف نقدا لعممتي ى
البمد الأخر بعد مدة معينة إذا كان معدل التضـخم فيـو بعـد تمـك المـدة أكبـر مـن معدل التضخم بعد نفس 
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 عمى صيغ مختمفة لعل أشيرىا:نظرية ال ىذهتعتمد و 
 المطمقة الصيغةأولا: 
أن كل وحدة  تعادل القوة الشرائية في صورتيا المطمقة عمى فكرة بسيطة مفادىاتأسست نظرية 
المقدار أو الكمية من  بنفسنقدية من العممة المحمية تسمح لنا بالحصول عمى كمية من السمع والخدمات 
 الخارج بعد تحويل العممة المحمية إلى العممة الأجنبية.  لسمع والخدمات التي نحصل عمييا منا
فإنو يمكن  P1ومؤشر الأسعار الأجنبية  Pومؤشر الأسعار المحمية  Eذا كان سعر الصرف فإ
 التعبير عن الصورة المطمقة لمنظرية بالمعادلة التالية:    
 P/P = E1
 ،تقودنا ىذه المعادلة إلى نتيجة أخرى وىي توحيد أسعار السمع والخدمات في مختمف البمدان
بمعنى أن مستوى السعر المحمي يساوي ناتج سعر العممة الأجنبية مقوما بالعممة المحمية ومستوى السعر 
 الأجنبي أي أن المعادلة السابقة تكون كالآتي:
 P P x E =1
 الصيغة النسبيةثانيا: 
تنصرف نظرية تعادل القوة الشرائية في صورتيا النسبية إلى ما يحدث من تغير في سعر صرف 
التوازن من لحظة إلى أخرى، فتقول أن سعر التوازن سوف يتحقق عندما يتساوى معدل التغير في سعر 
الصرف مع معدل التغير في النسبة بين الأسعار، إذا وجدت معدلات مختمفة من التضخم المحمي، فإن 
ويمكن توضيح ذلك من خلبل ما  ،سعر الصرف سوف يتحرك حتى تتساوى الفروق بين ىذه المعدلات
 يمي:
 سعر الصرف القديم xسعر الصرف التوازني الجديد = نسبة تغير سعر الصرف 
  عمما أن : 
 نسبة التضخم الأجنبي –نسبة تغير سعر الصرف = نسبة التضخم المحمي 
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 كما يمكن التعبير عنو بالعلبقة التالية:
                      
 حيث:
 1عنو بالعممة المحمية في الفترة : ثمن العممة الأجنبية معبرا   
 0عنو بالعممة المحمية في الفترة ثمن العممة الأجنبية معبرا  :  
 1: الأسعار الأجنبية في الفترة    
 0: الأسعار الأجنبية في الفترة    
 1الأسعار المحمية في الفترة :    
 0: الأسعار المحمية في الفترة    
، 5102آخرون، (يونس و  وجيت ليذه النظرية عدة انتقادات يمكن حصرىا إجمالا فيما يميولقد 
 :)692ص 
صعوبة تركيب أرقام قياسية تعبر عن تغير القوة الشرائية تعبيرا دقيقا. فمعظم ىذه الأرقام تحتوي عمى  -
مباشر عمى  رىا تأثيرلأسعابالتالي لا يكون في نطاق التجارة الدولية، و  كثير من السمع التي لا تدخل
 سعر الصرف؛
ىذا يعني استحالة النظر إلى فترة معينة ذي كان فيو سعر الصرف متوازنا، و صعوبة تحديد الوقت ال -
 ؛عمى أنيا فترة أساس تحسب التغيرات التي تحدث في سعر الصرف في الفترات اللبحقة عمى أساسيا
رض النظرية، إذ أن النقود ت تخضع تقمبات سعر الصرف لتقمبات الميزان التجاري فقط كما تفلا -
تعرض أيضا بسبب الاستثمارات الدولية طويمة الأجل أو بسبب حركات رؤوس تطمب و  الأجنبية
  ؛الأموال الدولية قصيرة الأجل
 رية فيناك عوامل أخرىلا يتحدد سعر الصرف عمى أساس مستويات الأسعار فقط كما تفرض النظ -
مثل: تغير أذواق المستيمكين، أو جودة السمعة، أو تؤثر في التجارة الدولية وبالتالي في سعر الصرف 
 ظيور سمع بديمة.
 :ىما عمى شرطينتعادل القوة الشرائية وعميو يتوقف نجاح نظرية  
 سعار؛نو تشويو الأأة، ذلك أن وجود القيود من شسيادة حرية التجارة الدولي -
 سيادة حرية تحويل النقود من دولة الى اخرى، وعدم إخضاع ذلك لنظم المراقبة. -
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 تعادل أسعار الفائدةالثاني: نظرية الفرع 
نو في وضعية التوازن يتساوى فارق حيث تؤكد أ، يرتكز محور ىذه النظرية عمى البعد النقدي
فارق آخر بتعبير و الفائدة (عمى العممتين ) مع فارق سعر الصرف المحتسب ( سعر الصرف الفوري)، 
الفائدة يصبح مساويا لفارق الصرف الموضح بالنسبة المئوية في سعر الصرف الفوري بين العممتين وفق 
 :)54،64، ص ص 3102صيد،  ( العلبقة التالية
   
 
       
  :حيث
 معدل الفائدة في الخارج :  
 معدل الفائدة في الداخل :  
 ما يقابميا من وحدات بالنقد الوطني بي لوحدة من النقد الأجنبي السعر الفور  : 
 سعر الصرف لأجل لوحدة من النقد الأجنبي بما يقابميا من وحدات بالنقد الوطني : 
  النظرية عمى الفروض التالية: وقد قامت ىذه
 تعتبر الأصول المعنية المحمية متماثمة من حيث درجة المخاطرة وتاريخ الاستحقاق؛ -
 غياب تكاليف المعاملبت؛ -
 حركة تامة لرؤوس الأموال (لا توجد مراقبة لحركة رؤوس الأموال)؛ -
 المنافسة التامة في السوق. -
أموالو بالخارج في الدولة التي يكون فييا سعر  ن المستثمر الذي سيوظفوحسب ىذه النظرية فإ
لمعدل الذي يحصل عميو في بالنسبة لدولتو لن يحصل عمى معدل عائد أعمى من ذلك ا االفائدة مرتفع
ن خلبل الفرق بين السعر الفوري والسعر الآجل لمعممة ن الاختلبف في العائد يجب أن يعوض مدولتو لأ
 .)271، ص 5102آخرون، و شقيري (
ن ذلك سيؤدي ) فإب( كبر من معدل الفائدة في البمدأ )أ(إذا كان معدل الفائدة في البمد  فمثلب
بالتالي زيادة الطمب الأجنبي عمى العممة المحمية ليذا )، و أ(عمى تنشيط حركة رؤوس الأموال نحو البمد 
 لكن من غير ،)ب(  البمدمقابل عممة  ) أ(مما يؤدي إلى ارتفاع سعر الصرف العاجل لعممة البمد  ،البمد
 ،) ينخفض بعد انتياء مدة الاستثمارأ( ن السعر العاجل لعممة البمدالممكن الاحتفاظ بيذه الوضعية لأ
إلى عممتيم المحمية  (رأس المال + الفوائد ) ) أ(وذلك عند قيام المستثمرين الأجانب بتحويل عممة البمد 
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بالتالي انخفاض سعر صرفو ( بعد مدة و  ) أ((عممة البمد ب ) مما سيؤدي إلى زيادة عرض عممة البمد 
 يتم التوصل إلى التوازن بفضل التحكيمات المطبقة في الأسواق النقديةو الاستثمار)، أي السعر الآجل، 
 . )64، ص 3102(صيد، 
  :أىميا يذه النظرية عدة انتقاداتلجيت ولقد و 
 بر من عوائق لحركات رؤوس الأموال؛عمى الصرف تعت الرقابة -
أسعار الصرف غير لتحكيم إذا كانت أسعار الفائدة و وجود عامل المضاربة الذي يؤثر عمى عممية ا -
 ؛حقيقية
 سموك المحكمين.توجيو طريق و  إن معدلات الفائدة لا تمثل عاملب ميما في -
 الفرع الثالث: نظرية فقاعات المضاربة
الفكرة الرئيسية ليذه النظرية في إمكانية وجود فوارق دائمة بين سعر الصرف (أو أسعار  تكمن
الأصول المالية) الملبحظة في السوق، وقيمة التوازن المتعمق بالمؤشرات الاقتصادية ( ميزان المدفوعات، 
  اضيا كالتالي: التضخم، سعر الفائدة....)، وىذا الفارق يسمى "فقاع المضاربة"، ويمكن أن نصيغو ري
        
 حيث:
 : سعر الصرف في السوق  
 : سعر الصرف التوازني    
 فقاع المضاربة : 
إذن آلية الفقاعات مبنية عمى أساس تأثير التوقعات عمى تغيرات سعر الصرف، حيث أن تغير 
الأخير سعر الصرف المعمومة في السوق يؤثر سمبا أو إيجابا عمى سعر الصرف التوازني، لكن في 
سيصحح ىذا الخمل وبالتالي تنفجر الفقاعة، إلا أنو يجب أن نفرق بين الفقاعة العقلبنية وغير العقلبنية، 
ذلك أن ليذه الأخيرة تأثيرا جد خطير عمى وضعية الصرف، وكذا عمى عودتو إلى وضع التوازن، وىو ما 
 ).94،05ص ، ص 3102(صيد،  يسمى بسموكيات المتعاممين الاقتصادين
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 الفرع الرابع: نظرية الأرصدة (نظرية ميزان المدفوعات)
تعتمد ىذه النظرية عمى رصيد ميزان المدفوعات لدولة ما في تحديد سعر الصرف، وممخصيا ىو   
أن سعر الصرف يتحدد من خلبل قوى العرض والطمب والذي يدعى بسعر الصرف التوازني، ففي حالة 
دفوعات فإن ذلك يعني زيادة في الطمب عمى العممة الوطنية ومن ثم ارتفاع وجود فائض في ميزان الم
قيمتيا الخارجية، بينما يحدث العكس في حالة وجود عجز في ميزان المدفوعات فإن ذلك يعني زيادة 
المعروض النقدي من العممة ومن ثم انخفاض قيمتيا الخارجية، وعميو مفاد ىذه النظرية ىو (نعمة، 
 ):52، ص 1102
 فقراتو المختمفة ىي المصادر الأساسية لطمب البمد عمى العملبت الأجنبيةميزان المدفوعات و  بما أن -
تحديد سعر الصرف  من ثم عرض البمد لمعممة الوطنية، فمن خلبل وضع ميزان المدفوعات يمكنناو 
 لمعممة الوطنية؛
 عمى العممة المحمية؛طبقا لقوى العرض والطمب  آخريتحدد سعر الصرف كما يتحدد كل سعر  -
 تابع.العامل الأن سعر الصرف ىو ميزان المدفوعات ىو عامل مستقل و ن أ -
 النظرية الإنتاجية الفرع الخامس:
يرى أصحاب ىذه النظرية أنو من أجل تحقيق التوازن الاقتصادي والاستقرار النقدي لمدولة يجب 
لدولة، باعتبار أن لحجم وكفاءة الجياز أن يسير سعر الصرف في نفس اتجاه القوى الإنتاجية ليذه ا
الإنتاجي الأثر البالغ في تحديد سعر صرف العممة المحمية، فكمما ازدادت إنتاجية القطاعات المختمفة 
تــزداد حركــة رؤوس الأموال الأجنبية إلى الداخل قصد الاسـتثمار، ومنـو الطمـب عمـى  للبقتصاد الوطني
العممـة المحميـة يرتفـع، وبالتالي تحسن سعر صـرف العممـة، ويحـدث العكـس تمامـا فـي حالـة انخفـاض 
يف الإنتاج، وبالتالي مسـتوى الإنتاجية، ويؤدي ذلك إلى خـروج رؤوس الأمـوال الأجنبيـة، وارتفـاع تكـال
انخفاض القوة التنافسية لمدولة، ومنو انخفاض الطمب عمـى العممة المحميـة، ممـا يـؤدي إلى انخفاض قيمة 
  العممة.
وتشير ىذه النظرية إلى ضـرورة تقـويم العممـة المحميـة بالشـكل الـذي يتناسـب مع مسـتوى إنتاجية 
فـة، وا  لا انعـدم أو اختـل التـوازن الاقتصـادي المنشود، ففي حالة الاقتصاد الوطني فـي قطاعاتـو المختم
انخفاض مستوى الإنتاجية مع تحديـد سـعر صـرف العممـة المحميـة بقيمـة مبالغ فييا، أي مقدرة بقيمة أكبر 
ات من قيمتيا الحقيقية ينشأ عـن ذلـك ارتفـاع الأسـعار المحميـة بسبب انخفاض الإنتاج وانخفاض الصادر 
بسبب ارتفاع قيمة العممـة، ىـذا إلـى جانـب زيـادة طمب المواطنين عمى السمع الأجنبية مما يؤدي في نياية 
ىو ما يحـدث الآن فـي معظـم الدول النامية، أما في حالة العجـز فـي ميـزان المدفوعات، و  الأمـر إلـى تفـاقم
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يمتيـا الحقيقيـة من شأنو أن يؤدي إلى ارتفـاع فـي تحسن المستوى الإنتاجي مع تقويم العممـة بأقـل مـن ق
، (عباس أسـعار السـمع والخـدمات، وحـدوث التضـخم كنتيجـة لارتفاع الطمب الأجنبي عمى ىذه الأخيرة
 .)421، ص 3102
 النظرية الكمية (كمية النقود) :الفرع السادس
مع العرض من العممة  تفترض ىذه النظرية بأن سعر الصرف يتحدد من خلبل توازن الطمب
الوطنية لكل دولة، بافتراض أن عرض النقد يتحدد بصورة مستقمة عن السمطة النقدية في حين يعتمد 
الطمب عمى النقود عمى مستوى الدخل الحقيقي لمدولة والمستوى العام للؤسعار وسعر الفائدة، فإذا ارتفعت 
طمب عمى النقود من قبل الأفراد والمشروعات الأسعار ومعيا الدخل الحقيقي سيؤدي ذلك إلى زيادة ال
لاستخداميا في المعاملبت اليومية، كذلك إذا ارتفع سعر الفائدة سترتفع الكمفة الفرضية لحيازة النقود بدلا 
من الأصول التي تحمل فائدة، وبالتالي فإن العلبقة عكسية بين الطمب عمى النقود وسعر الفائدة، إذن في 
لأسعار والدخل الحقيقي يتحدد سعر الفائدة بتقاطع منحنى الطمب وعرض النقود ظل مستوى معين من ا
 ).201، ص 6002لكل دولة (ساكر، 
 نموذج توازن المحفظة :الفرع السابع
تعد ىذه النظرية أكثر واقعية من النظريات السابقة، حيث  تفسر تكوين سعر الصرف عن طريق 
ترتكز و في صيغة أكثر بساطة،  ات المحفظة في الدول المعنيةالحركة الدولية لرأسمال الناجمة عن عممي
كنظرية  قود، أسيم محمية وأسيم أجنبية، فيي عمى سموكيات التقسيم الأمثل لممحفظة بين: النىذه الطريقة 
إلى ذلك خذ بعين الاعتبار العائد والخطر، إضافة الأالتحكيم مع ب اختيار المحفظة أين يقوم المتعاممون
فالنموذج يقسم الثروة إلى ثلبثة أسواق: النقود، الأسيم المحمية والأسيم الأجنبية، في كل منيا العرض 
يو دالة لعاممين ىما: الثروة الوطنية وفروق أسعار الفائدة المصححة بتطور توقعات فالطمب خارجي، أما 
  سعر الصرف.
 :)301، ص 6002(ساكر،  عمى الفرضيات التالية وتقوم ىذه النظرية
 ؛الأجنبية ذات بدائل غير كاممةقة المحفظة بأن الأسيم المحمية و تفترض طري -
 ؛يتحدد سعر الصرف من خلبل توازن العرض مع الطمب عمى الأصول المالية  -
  لمتجارة دور أساسي في تحديد سعر الصرف. -
ستقود إلى انخفاض مباشر في سعر بأن الزيادة في عرض النقد لمدولة الأم ومفاد ىذه النظرية 
الأسيم الأجنبية، وسينجم عن ىذا مى الأسيم المحمية إلى العملبت و الفائدة لمدولة، وسيتحول الطمب ع
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انخفاض مباشر في قيمة عممة تمك الدولة، ومع مرور الوقت سيحفز ىذا الانخفاض في قيمة  الانتقال
الواردات، الأمر الذي سينجم عنو بالتبعية فائض تجاري عممة صادرات الدولة نحو الزيادة مقابل تخفيض 
يمكننا ، وعميو وارتفاع في قيمة العممة المحمية بقدر يعادل الانخفاض الذي حصل فييا في بادئ الأمر
ن أسعار كبر من أسواق السمع، فإتصحح من اختلبليا بسرعة أالأسواق المالية ن طالما أنو القول أ
المال عن الاختلبل في  لاختلبل سوق رأس لآخر، ومن أسبوع لآخرمن يوم الصرف تكون أكثر حساسية 
وفي الأخير يتحقق التوازن بتعادل العرض والطمب في الأسواق الثلبثة التي تحدد سعر  سوق السمع،
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 سوق الصرف الأجنبي :المبحث الثاني
 العالم، في والتجارية المالية الأجنبي عن باقي الأسواق الصرف في سوق أنماط التعاملتختمف 
كل  قيمة لتحديد ممجأ وكذا عملبت صعبة، من الاقتصادية مختمف الأعوان حاجيات لسد وسيمة فيو
 من خلبل سنحاول السوق ىذه وأىمية لضخامة ىامة، ونظرا تدفقات عنو تنجر وىكذا الأجنبية، العملبت
 مخاطر الصرف الأجنبي. كذاماىية سوق الصرف الأجنبي، ثم أنواعو، و  إلى المبحث التطرق ىذا
 المطمب الأول: ماهية سوق الصرف الأجنبي 
يتم التعامل في الصرف الأجنبي في إطار ما يسمى بسوق الصرف الأجنبي، ويتركز ىذا السوق 
عادة في مراكز المال العالمية الكبرى، حيث يتم إجراء صفقات التبادل بين مختمف العملبت القابمة 
 لمتداول والتحويل مع بعضيا البعض. 
 وخصائصه سوق الصرف الأجنبيالفرع الأول: تعريف 
 : تعريف سوق الصرف الأجنبي أولا
مفة بيعا يقصد بسوق الصرف الأجنبي "المكان الذي تجرى فيو تبادل العملبت الدولية المخت
من الأسواق المالية أو التجارية، إذ أنو ليس محددا بمكان معين يجمع  وشراءا، وسوق الصرف ليس كغيره
البائع والمشتري، وا  نما يتم التعامل في سوق الصرف بواسطة أجيزة الياتف والتمكس والفاكس داخل غرف 
التعامل بالصرف الأجنبي في البنوك العاممة في مختمف المراكز المالية مثل: نيويورك، لندن، طوكيو، 
كفورت، سنغافورة، ىونغ كونغ، سيدني، البحرين...الخ، ويعمل كشبكة تتجو إلى توحيد المجال فران
الاقتصادي الدولي، حيث تعرض البنوك عمى شاشاتيا التغيرات الفورية التي تطرأ عمى أسعار العملبت 
، مدحت(ساعة"  42المختمفة وأسعار الفائدة عمى الودائع بالعملبت الحرة لآجال مختمفة عمى مدى 
 ).121، ص 7991
بغض النظر  المشترين لمعملبت المختمفة"التقاء البائعين و أنو: بف سوق الصرف الأجنبي كما يعر 
ق ما يحقأو ب فادة من فروقات الأسعارستأنظمة معينة للئحسب معمومات وآليات و المكان، عن الزمان و 
، ص 6002(معروف،  "وارد الأخرىاحتياجات عمميات تبادل السمع والخدمات والأصول المالية والم
 .)182
تشترى منو العملبت الوطنية لمدول المختمفة إحداىا "المكان الذي تباع فيو و بأنو  ويعرف أيضا
نو مبادلات المكان الذي تتم مية و أي ىو المكان الذي تباع فيو وتشترى منو العملبت الأجنب ،بالأخرى
 .)12، ص 1102شبيب،  آل( ا"شراءالصرف الأجنبي بيعا و 
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يتم  الأجنبي ىو سوق لا إطار مادي لو، من خلبل التعاريف السابقة نستنتج أن سوق الصرف
 من خلبلو تداول العملبت الأجنبية وكل الأوراق المقومة بعملبت أجنبية.
 خصائص سوق الصرف الأجنبي :ثانيا
 تميزه عن باقي الأسواق المالية والتجارية الصرف الأجنبي بمجموعة من الخصائص سوق يتصف
 أىميا:
شبكات الاتصالات الدولية تعمل يوميا وعمى مدار الساعة، وبالتالي كمما ازدادت الصرف  قاأسو   -
تعددت مياميا دون ، ازدادت نشاطات أسواق الصرف و انخفضت تكاليف ىذه الشبكاتتطورا واتساعا و 
 ؛)182، ص 6002أي تقيد بزمن أو بموقع ما(معروف، 
عرض أكثر لمسيولة مقارنة بأي سوق رأس مال آخر، ويمكن تنفيذ ب الأجنبي الصرفيتمتع سوق  -
الطمبات من الحجم المعقول قبل تعبئتيا، وخلبل ساعات الضغط الشديد يمكن أن ينفذ البائع الواحد 
مرة في الدقيقة  02 عممية تداول في كل دقيقتين إلى أربع دقائق، ويمكن أن تتغير الأسعار المعروضة
 ؛)79،89، ص ص 9002(الكايد،  بالنسبة لمعملبت الرئيسية
حيث تتصل البنوك فيما بينيا ومع الوسطاء من  ،تتعامل في ىذا السوق البنوك التجارية بشكل كبير -
لمتعامل بالعملبت الأجنبية، إلا أن بعض البنوك لا تتعامل في ىذا السوق فنجدىا  خاصةخلبل غرفة 
وبالتالي لا يجوز ليا التعامل مع بعضيا إلا عن طريق وسطاء مقابل  ،وي عمى ىذه الغرفةلا تحت
 ؛عمولة محددة
لاتصال البائعين والمستثمرين فقد تتم العمميات عن طريق الفاكس أو التمكس  محددليس ىناك مكان  -
 ؛أو الياتف أو أي نوع من أنواع الاتصالات
، فنظرا لمموقع الجغرافي يحدث لسوق الصرف الأجنبي المميزةفارق التوقيت إحدى الخصائص  -
اختلبف في ساعات العمل، فقد تكون ساعة إغلبق سوق ما ىي ساعة افتتاح سوق أخرى، ولذلك 
: منطقة أمريكا، الشرق يمكن تقسيم أسواق العملبت بناء عمى التوقيت والموقع إلى ثلبث مناطق ىي
  الأقصى ( شرق آسيا)، أوروبا.
تعتمد آلية عمل السوق عمى قوى العرض والطمب في ضوء التطورات والأحداث السياسية  اعمومو 
، ص 9991(الشمري وآخرون،  ولذلك يتم التعامل في سوق العملبت الأجنبية باتجاىين ،والاقتصادية
 ):791
  ؛العملبت الأجنبية والمحمية ووىو السعر الذي تبيع البنوك عمى أساس سعر البيع: -
  لبنوك العملبت الأجنبية والمحمية.وىو السعر الذي تشتري عمى أساسو ا الشراء:سعر  -
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  .يمثل الفارق بينيما ىامش البنكمن سعر الشراء و  البيع دوما أعمى سعريكون و 
 عمميات سوق الصرف الأجنبي و  الفرع الثاني: وظائف
  أولا: وظائف سوق الصرف الأجنبي
 ):942، ص 9002(السريتي،  الوظائف الآتيةبالقيام سوق الصرف الأجنبي بيختص 
وذلك لإتمام المعاملبت الاقتصادية القوة الشرائية من عممة لأخرى ومن دولة لأخرى:  تحويل -1
صرف الأجنبي يجمع بين البائعين والمشترين لكل عممة وطنية ن سوق الفإ وبمعنى آخرالدولية، 
 ؛المقاصةكفاءة عن طريق وتنفيذ عمميات صرفيا بسرعة و 
ويتم ذلك عن طريق قيام أحد البنوك بمنح ائتمان، تقديم الائتمان اللازم لتمويل التجارة الخارجية:  -2
 حجم الودائع لديو من ىذه العملبتفعندما يقوم البنك بفتح اعتمادات بالعملبت الأجنبية أكثر من 
 ائتمانا لتمويل التجارة الخارجية؛فإنو يكون قد منح 
حيث يقوم سوق الصرف الأجنبي بمساعدة المستثمرين الماليين صرف الأجنبي: تغطية مخاطر ال -3
 .عمى تجنب مخاطر الصرف الأجنبي والقيام بعممية التغطية
 عمميات سوق الصرف الأجنبي ثانيا:
 وىي: ثلبثة أنواع من الأنشطة الأساسية  ممارسةعموما بسوق الصرف الأجنبي يز يتم
أي تغطية الوضع المفتوح  ،تجنب الخسارة في سعر الصرف ويقصد بيا (التحوط): التغطية -1
شراء صرف أجنبي عن طريق ة عن طريق اتفاق عمى بيع و لممتعاممين في أسواق الصرف الأجنبي
بل ذلك مقاءا عمى ثمن يتفق عميو في الحال، و بنك تجاري في سوق الصرف يسمم مستقبلب بنا
  .)501، ص 6002(ساكر،  يتقاضى البنك فائدة معينة
   :)181،281، ص ص 9991(الحسيني،  وتشمل عممية التغطية حالتين
: عندما يتوقع شخص أو شركة تجارية مدينة (بعممة أجنبية كالدولار مثلب) ارتفاع سعر الحالة الأولى - أ
د ىذا ىذه العممة مستقبلب عن سعرىا الحالي، فينا باستطاعة ىذا الشخص أو الشركة تأمين نفسو ض
من الدولارات بسعر يتفق عميو  االارتفاع في قيمة الدولار عن طريق الاقتراض من أحد البنوك مبمغ
 ؛في الحال
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عندما يتوقع شخص أو شركة تجارية دائنة (عندما تصدر سمع إلى الخارج) انخفاض  الحالة الثانية:  - ب
مين تأ فينا تستطيع ىذه الشركة التي ستتقاضاىا لقاء صادراتيا،) ولتكن الدولار مثلب(سعر العممة 
موقفيا المالي ضد انخفاض الدولار عن طريق بيع الدولارات التي يمكن أن تستمفيا من أحد البنوك 
بسعر فائدة محدد، وحين تستمم الشركة حصيمة صادراتيا تقوم بتسديد ديونيا لمبنك بسعر يتفق عميو 
 في الحال.
ت التي تتم في السوق الحاضرة، المراجحة من أىم المعاملبيعتبر التحكيم أو  التحكيم (المراجحة): -2
الشراء لمعملبت الأجنبية في نفس الوقت لتحقيق ربح كيم أو المراجحة، عمميات البيع و يقصد بالتحو 
يترتب عمى عمميات التحكيم سيادة سعر ، و في أسعار العملبت بين الأسواق المختمفة اتمن الفروق
لأسواق المختمفة، نظرا لأنيا تقوم بشراء العممة من الأسواق التي تنخفض واحد لمعممة الأجنبية بين ا
المختمفة، ولا يحدث فييا أسعارىا، ومن ثم تقضي عمى التباين في أسعار العممة الواحدة بين الأسواق 
الشراء المعمنة عمى أسعار البيع أو  االتي تتم بناءذلك مصادفة وا  نما نتيجة لعمميات التحكيم و 
، ص 4102(السيسي،  دة في المراكز المالية العالمية، ومن ثم تنعدم درجة المخاطرة فيياالمحدو 
 .)871
 :(ruaK ,3102p p , 26 ,16)الى ثلبثة أنواع ىي تحكيم وينقسم ال
: وىي تمك العمميات التي تنجم عن المقارنة بين سعر عممة معينة بدلالة عمميات التحكيم المباشر - أ
 ؛نماليين مختمفيرى في مركزين عممة أخ
وىذا النوع من العمميات يظير عندما تكون ىناك ثلبث عملبت،  :عمميات التحكيم غير المباشرة - ب
حيث لا تكون إحدى ىذه العملبت مسعرة مباشرة بدلالة إحدى العمميتين الأخريين، ولكن مسعرة 
 ؛بدلالة العممة الثالثة
وينشأ ىذا النوع من التحكيم عندما يكون ىناك فرق في عمميات التحكيم عمى معادلات الفائدة:  - ج
 ين ماليين مختمفين.الفائدة عمى عممة معينة في مركز معدلات 
ييدف الشخص الذي يقوم بالمضاربة إلى ترك وضعو مفتوحا في سوق الصرف الأجنبي المضاربة:  -3
ا يتوقع المضارب ، فعندمبيدف الحصول عمى أرباح فجائية من التقمبات الحاصمة في سعر الصرف
العكس عندما يتوقع انخفاض ىذه ف عممة محددة سيرتفع في المستقبل يقوم بشرائيا، و صر أن سعر 
وعندما لا  الآجمة لغرض التسميم في المستقبل،العممة في المستقبل سيقوم ببيع العممة في السوق 
الة المضاربة في العممة القوية أما في ح ة،تتحقق توقعات المضاربين فيم يتحممون خسائر فجائي
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، ص 2102(العيساوي،  الوحيدة في السوق قد تدفع سعر الصرف لمحركة إلى الاتجاه المتوقعو 
 .)392
 الفرع الثالث: المشاركون في سوق الصرف الأجنبي
 :أنواع يطمق عمى المشاركين في سوق الصرف الأجنبي مستخدمو السوق وىم
  أولا: المستخدمون التقميديون
يتمثل ىؤلاء المستخدمون في: التجار من المستوردين والمصدرين والسياح والمستثمرين الذين 
يبادلون العملبت المحمية بالعملبت الأجنبية لغرض تسوية معاملبتيم الأجنبية، إضافة إلى التجار 
والعارضون  والمضاربين الذين يتاجرون بالعملبت بحثا عن الأرباح قصيرة الأجل، وىؤلاء ىم الطالبون
المباشرون لمعملبت الأجنبية، فيم يعممون عمى تقديم أوامر البيع والشراء الى البنوك التجارية (البكري، 
 ).542، ص 1002
  ثانيا: البنوك التجارية والمؤسسات المالية
لحسابيا الخاص، في السوق لتنفيذ أوامر زبائنيا و  البنوك التجارية والمؤسسات الماليةحيث تتدخل 
من يحولون الفائض ات و يقومون بالمقاصو أعوان الصرف العاممون في البنوك يجمعون أوامر الزبائن، ف
الأسعار  خرآعمى أجيزة إعلبم آلي تتضمن يتوفرون عرض أو طمب العملبت الصعبة الى السوق و 
المطبقة بين البنوك في مختمف الساحات المالية العالمية، وميمة أعوان الصرف ىي معالجة الأوامر 
 .)801، ص 3002(قدي،  مكينيا من الحصول عمى أفضل سعر وتحقيق مكاسب لصالح بنوكيمقصد ت
  ثالثا: سماسرة الصرف
جنبية بين البنوك التجارية، إذ الأجنبي في عقد صفقات العملبت الأسماسرة الصرف  تكمن ميمة
وسطاء نشطين يقومون سماسرة الصرف أن تدخميم ليس إجباريا لكنو يسيل عقد الصفقات، حيث يعتبر 
كما يقومون بتجميع أوامر الشراء أو البيع لمعملبت الصعبة لصالح عدة  بنوك أو متعاممين آخرين، 
رة المعمول بيا في البيع والشراء دون الكشف بضمان الاتصال بين البنوك وا  عطاء معمومات عن التسعي
 عن أسماء المؤسسات البائعة أو المشترية ليذه العملبت.
وقد ظير ما يعرف بالسماسرة الإلكترونيين، وىم عبارة عن شبكات إلكترونية خاصة تعمل في 
سوم أو أسواق الصرف الدولية، تعرض أسعار العملبت الدولية، وتقدم الخدمات الإرشادية مقابل ر 
 ).11، ص 8002عمولات مختمفة (العامري، 
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 رابعا: البنوك المركزية
لمعملبت الأجنبية  اباستمرار في أسواق الصرف الأجنبي بيعا أو شراءالبنوك المركزية تتدخل 
، ص 3002(قدي، كونو المسؤول الأول عن سعر صرف العممة  ،يةحماية مركز العممة المحمبيدف 
 .)901
في سوق الصرف طبقا لبعض الترتيبات كاتفاقية صندوق النقد الدولي،  ةالمركزيك و تدخل البنوت
ثير تجنب التأول ،مجأ الى خدمات السماسرة لتعمل بشكل مستمر، كما تتدخل بصفة رسمية مكشوفةو تأ
ن يؤثر عمى سعر الصرف من والذي من شأنو أ "التدخل المعقم"ــــ بعمى عرض النقود يقوم البنك المركزي 
 لبل قناتين ىما:خ
حيث تقوم السمطة النقدية بتعقيم شراء  قناة تغير الأسعار النسبية للأصول المحمية والأجنبية: - أ
 المواطنين لمعملبت الأجنبية وذلك من خلبل شرائيا لمسندات المحمية.
التي : بما أن المتعاممين يعتقدون أن السمطة النقدية لدييا معمومات أكثر من تمك التوقعات قناة  - ب
بحوزتيم حول أسواق الصرف، فإنيم مباشرة بعد شعورىم بتدخميا في الأسواق يقومون بتعديل 
راء لمعممة توقعاتيم حول سعر الصرف وفقا لاتجاه تدخل الحكومة، فإذا كان التدخل في شكل ش
 فسوف ينخفض سعر الصرف.
 المؤسسات غير المالية خامسا:
إن مشاركة بعض مؤسسات الأعمال في عمميات العملبت الأجنبية ودخوليا لأسواقيا، يأتي 
كنتيجة لنشاطات ىذه المؤسسات التجارية أو الاستثمارية التي تحتم عمييا دخول سوق العملبت الأجنبية 
بنوك أو كمشترية أو بائعة أو مستثمرة ليذه العملبت، وىي قد تقوم بذلك إما مباشرة أو عن طريق ال
 .)18، ص3102عوض، ( المؤسسات المالية التي تتعامل معيا
 سادسا: صناديق التحوط
لم تكن أسواق العممة في دائرة اىتمام صناديق التحوط، إلا من فترات ليست بالبعيدة، وينتمي 
فييا ليذه الصناديق الأشخاص من ذوي الثروات الضخمة والذين يقومون باستثمارات لا تقل أحجام العقود 
عن المميون دولار، وباستخدام ىذه المبالغ كغطاء تقوم ىذه الصناديق بالاقتراض بما يفوق الاستثمار 
الأولي بعدة مرات، وتتبع أي استثمار محتمل في أي منطقة من العالم، حيث تودع أمواليا بالاستثمار 
ات ضخمة من العملبت بأداة واحدة أو عدة أدوات في نفس الوقت، وىم بذلك يضخون في السوق كمي
 .)401،501، ص ص 9002(الحجار،  مما يجعل سوق العممة عمى درجة عالية من السيولة
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 التقسيم الجغرافي لأسواق الصرف الأجنبي الفرع الرابع:
(بن الزاوي،  تنقسم الأسواق الدولية لمصرف الأجنبي جغرافيا إلى أربعة مجموعات رئيسية كما يمي
 :)71،81، ص ص 1102/0102
 الأسواق الأوروبيةأولا: 
 قد بدأت تاريخيا كسوق لمدولاروق الأم بالنسبة لعمميات الصرف و تعتبر السوق الأوروبية الس
السوق  من أىم المراكز فيدولية النشاط في بنوك أوروبا، و  منطقة تجمع لمودائعالخارج من أمريكا، و 
في كل من  بالإضافة إلى مراكز أقل أىمية، : لندن، فرانكفورت، زيوريخ، باريسالأوروبية نجد كل من
يبدأ العمل في و  ،يد، ميلبنو، أسمو، روما، ستكيولمأمستردام، بروكسل، كوبنياجن، جنيف، لكسمبورج، مدر 
 .ىذه الأسواق بعد ساعتين أو ثلبث ساعات بعد بدأ العمل في أسواق الشرق الأوسط
 الأسواق الأمريكيةثانيا: 
تزايد الطمب عمى الدولار، رد الولايات المتحدة الأمريكية و الثانية، تعاظمت مـوابعد الحرب العالمية 
مما ساىم في بروز أسواق صرف أمريكية تتمتع بحرية تعاملبت في ظل أوضاع اقتصادية مواتية، عمى 
لوس أنجمس،  ،نيويورك، شيكاغوبا، ومن أىم الأسواق الأمريكية: عكس ما كان الأمر عميو في أورو 
 ساعات من أسواق أوربا.  50 واق أبوابيا في ىذه المجموعة بعدح الأستفتو 
 أسواق الشرق الأوسطثالثا: أسواق الشرق الأقصى و 
في الذي تشرق فيو تتميز ىذه المجموعة بكونيا أول من يفتح أبوابيا لمتعامل نظرا لموقعيا الجغرا
وعن مجموعة أسواق الشرق  ،سنغافورةطوكيو، ىونغ كونغ، الشمس بداية، ومن أىم ىذه الأسواق: 
ساعات   50الأوسط فقد ازدادت أىميتيا بازدياد إيرادات النفط في بعض ىذه الدول، وتفتح أسواقيا بعد 
 الرياض.وعة: البحرين، دبي و من العمل في أسواق الشرق الأقصى، ومن أىم أسواق المجم
 أسواق أخرىرابعا: 
وب الفمبين، أستراليا، جني في مناطق كثيرة من العالم، في: توجد أسواق أخرى لمصرف الأجنب
وبالمقابل تنشأ أسواق الصرف المحمية في معظم  ،لكنيا لا تعتبر مراكز كبيرةإفريقيا، غرب أوروبا، و 
 أسواق الصرف داخل الدولة الواحدةالدول بغرض استبدال العممة المحمية بالعملبت الأجنبية، وقد تتعدد 
ما تم ذلك يشكل البنك المركزي  ا  ذاو  في معظم الدول النامية، وقد تتوحد في سوق واحدة، كما ىو الأمر
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يتم خلبليا التعامل بالعملبت الأجنبية وفق  سوقا محمية شبو موحدة المؤسسات الماليةوالبنوك التجارية و 
  أسعار صرف تكاد تكون مقاربة، أي ضمن حدود ىوامش ضيقة.
 الثاني: أنواع سوق الصرف الأجنبي المطمب
ينقسم سوق الصرف الأجنبي إلى: سوق الصرف التقميدي الذي يضم سوق الصرف العاجل 
سواق المستقبمية وأسواق العممة، الأمبادلة وسوق الصرف الآجل، والأسواق المشتقة التي تضم سوق 
 .  خيارات العممة
 الفرع الأول: سوق الصرف العاجل (الحاضر)
بيع وشراء العملبت الأجنبية وفقا لمسعر القائم أو الحالي عمى أن  في سوق الصرف العاجليتم 
يتم الدفع والاستلبم خلبل يومين من أيام العمل بعد اليوم الذي تم فيو الاتفاق عمى المعاممة، ويسمى سعر 
 ).748ص ،5002، الصرف الذي تتم عمى أساسو المعاممة "السعر العاجل" (خميل
  يا:أىم بعدة خصائص يمتاز سوق الصرف العاجلعميو و 
 ؛الجانب الأكبر من نشاط أسواق الصرف الأجنبي تشكل العمميات الفورية -
 ؛لو كان الدولار غير مشترك في الصفقاتحتى تسعير العملبت يكون بالدولار  -
 ؛الدوليةمراكز المالية الساعة مستمرة بسبب الاختلبف الزمني بين  42 تنشط سوق الصرف عمى مدار -
الطمب لمعممة ركزية إلى سوق الصرف الحاضرة من أجل التأثير عمى مستوى العرض و تمجأ البنوك الم -
 ؛انخفاضاصرف العملبت ارتفاعا و  من خلبل بيع و شراء العملبت، ومنو التأثير عمى أسعار
 صفقة المبرمة.إذا تم تحديد تاريخ التسميم في ال تؤخذ أسعار البيع والشراء عمى أنيا أسعار عاجمة -
 الفرع الثاني: سوق الصرف الآجل
توقع شراء العملبت وفقا لمسعر الميقتصر ىذا السوق عمى العملبت القوية فقط حيث يتم فيو بيع و 
نو يتم الاتفاق اليوم عمى السعر الآجل ولكن التسميم يتم في تاريخ مؤجل في في المستقبل القريب، بمعنى أ
 .شير أو سنة عمى أكثر تقديرأ 6أشير أو  3لتأجيل قد تكون في حدود شير أو المستقبل، ومدة ا
بالسعر العاجل، حيث قد تضاف علبوة إلى السعر العاجل في حالة توقع  ويرتبط السعر الآجل
 .ارتفاع سعر الصرف، ويتم الخصم من السعر العاجل في حالة توقع انخفاض سعر الصرف
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 وفق المعادلة التالية: الخصمو العلبوة أ حسابويتم 
 السعر العاجل) / السعر العاجل -العلاوة أو الخصم= (السعر الآجل 
جل والسعر العاجل ىو حصيمة الفوارق بين معدلات الفائدة السائدة بين لآا السعروالفارق بين 
  ).322ص  ،9991 ،العملبت المختمفة (يونس
سعر الصرف الآجل من اليوم الأول لتحرير عقد الصرف الآجل استنادا إلى ثلبثة  حسابويمكن 
 عناصر: 
 سعر الصرف الفوري السائد في السوق في تاريخ إبرام عقد الصفقة؛ -
سعر الفائدة الذي يدفعو العميل إذا ما اقترض قيمة العممة المباعة التي سيتم السداد فييا عند استحقاق  -
 العقد الآجل؛
الفائدة الذي يحصل عميو العميل إذا ما أودع قيمة العممة المشتراة في وديعة ثابتة لفترة العقد  سعر -
 الآجل.
سعار صرف جنبي لتجنب تقمبات أوقد تنامت أىمية عمميات الصرف الآجل في سوق الصرف الأ
لممتعاممين في سوق  العملبت خلبل الفترة الممتدة من تاريخ إبرام العقد حتى  تاريخ التنفيذ، وعميو يمكن
 ،الصرف الآجل تجنب الخسارة الناجمة عن انخفاض قيمة العممة موضوع العقد قبل تاريخ التسوية (خميل
 ).658ص ، 5002
 بالخصائص التالية: سوق الصرف الآجلويمتاز ىذا 
 مما يزيد من عمميات المضاربة؛ في سوق الصرف الآجمة المركزيةلا تتدخل البنوك  -
 ث أشير، ستة أشير، تسعة أشير...الخ؛نمطية، حيث تكون لفترات مختمفة ثلب السوقفي ىذه  العقود -
 رسمي؛ آجللا يوجد سعر  -
 ؛الأجنبية تتم مباشرة بين البنوك أو عن طريق الوسطاء لمعملبتالعقود الآجمة  -
 الأسعار الآجمة في البورصة. تسعرلا  -
 سوق مبادلات العممة الفرع الثالث: 
الوقت  تم فييا مبادلة العملبت بين الشراء الفوري لعممة ما وبيعيا آجلب في نفسالسوق التي ت ىي
  قيمة كلبحدىما عقد شراء والآخر عقد بيع، أو العكس، بمعنى أنيا تتضمن عقدين متزامنين أ
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ويسمى الفرق بين سعر  ،فصل بينيما فترة زمنيةأن تاريخي استحقاقيما مختمفان ت العقدين واحدة، إلا 
 ).821ص ، 8002، (مطر وآخرونالشراء وسعر البيع بسعر المبادلة 
، غير أنو طرافوالبيع في نفس الوقت وبين نفس الأالمبادلة يتم الشراء  عممياتوفي معظم 
وفي ىذه  ،لجية اخرى ة شراءا فوريا من جية ثم يبيعيا آجلبحد المتعاقدين العمميحدث أحيانا أن يشتري أ
الحالة يطمق عمى عممية المبادلة بالمبادلة الموجية تمييزا ليا عن المبادلة التامة التي تتم بين نفس طرفي 
 .التعاقد في عمميتي الشراء والبيع
شيور،  6أن أحد المستثمرين اقترض مبمغا بالدولار الأمريكي يسدد بعد  نفترضولتوضيح ذلك، 
ن لسداد التزامات عميو بالين الياباني. واضح أن ىذا المستثمر سيحتاج إلى ثم قام ببيع ىذه الدولارات الآ
شيور لسداد قرض الدولار الأمريكي، ولكي يتجنب احتمال شراء الدولارات مستقبلب بأعمى  6دولارات بعد 
من السعر الذي باع بو الآن فإنو سيقوم بشراء الدولارات في السوق الحاضر شراء آجلب، بمعنى أن 
فالمستثمر سوف يتحمل فائدة نظير  وبالطبع شيور 6ري الدولارات الآن عمى أساس أن الدولارات بعد يشت
كذلك عمى ضوء المخاطر قف سعر الفائدة عمى ظروف الطمب والعرض من العملبت و ذلك، حيث يتو 
  .)102، ص 8002(شموط و كنجو،  المحتممة لتقمب أسعار الصرف في المستقبل
 سوق العقود المستقبمية لمعملات الأجنبية :الفرع الرابع
يتعيد الطرفان المتعاقدان ببيع أو شراء مبمغ محدد من عممة ما في  المستقبميةفي إطار العقود 
حامميا لفيي عقود قانونية ممزمة تعطي ، تاريخ لاحق محدد ىو الآخر وبسعر صرف متفق عميو مسبقا
ن بسعر محدد وقت إبرام العقد عمى أدوات المالية أحد الأمن و بيع كمية نمطية محددة في شراء أ الحق
(مدحت،  ديسمبر) ،سبتمبر ،جوان ،يتم التسميم في تاريخ لاحق وتواريخ الاستحقاق نمطية (مارس
 .)871، ص 7991
ويختمف العقد المستقبمي عن بقية العقود الاخرى من حيث إمكانية تحويمو من طرف الى آخر، 
 ،8002 ،حقو في الاستلبم أو التسميم خلبل فترة سريان العقد (القريشي فكل طرف يمكن أن يبيع
 ).272ص
 :ىما عمى عنصرين ىامينالعقود المستقبمية لمعملبت الأجنبية  قوموت
  العقود المستقبميةفي  نظام الهامشأولا: 
ضمان وفاء جميع المتعاممين بالتزاماتيم وذلك  الى العقود المستقبميةفي  نظام اليامشيدف ي
 تقبميةالمس العقوديسري عمى جميع المتعاممين في سوق  "اليامش"بتقديم ضمان نقدي معين يسمى 
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يداع نسبة من قيمة إ العقدطراف أحيث يتعين عمى كل طرف من  ،)461، ص 9002(طاىري، جوان 
يعتبر ىذا اليامش دفعة مقدمة أو  ولا ،برام العقدوقت إ العقد لدى الوسيط وىوما يسمى باليامش المبدئي
ي منيما عن مخاطر تخمف أراف الصفقة من بل ضمان لحماية أطعربون من ثمن العممة محل العقد 
، حيث يستخدم في تغطية الخسارة في العممية عند إعادة تقييميا في الوفاء بالتزاماتو الناتجة عن العقد
سعار في السوق وحسب ما ينص الأعمى  ة اليامش حسب التغيرات التي تطرأم، وتختمف قينياية كل يوم
 من القيمة الاسمية لمعقد. %01و  %1.0ح غالبا بين نسبة و عميو العقد، حيث تترا
   يا: غرفة المقاصة في سوق العقود المستقبميةثان
"غرفة المقاصة" حيث يمتمك كل متدخل في  بـــــبتوفر تنظيم يعرف  العقود المستقبميةيتميز سوق 
وعميو فإن غرفة المقاصة توفر الأمان السوق حسابا في ىذه الغرفة يضمن من خلبلو حقوق طرفي العقد، 
سواق، في ىذه الأنظمة حماية ضد المخاطر التي تواجو المضاربين من خلبل تطبيق أسواق في ىذه الأ
وتسييل تدفق وق سعضاء الالصفقات المالية بين أوم بتسوية ركان العقود المستقبمية تقفيي ركن من أ
نما تكون وا  المشتري عمى ن عمى البائع ولا و ن الالتزامات لا تككما أرصدة الناتجة عن تنفيذ العقود، الأ
تمعب دور البائع بالنسبة لممشتري ودور المشتري بالنسبة لمبائع، وىو ما يتطمب عمى غرفة المقاصة التي 
ال العقد من يد الى يد بالبيع والشراء وعندما يحين تاريخ التسميم المحدد في العقد تقوم غرفة منيا انتق
مين نفسيا ضد مخاطر )، وتقوم ىي الاخرى بتأ022، ص 2002المقاصة بالترتيبات اللبزمة (شوقي، 
     "ىامش الصيانة".بـــــ تخمف أحد أطراف العقد عن الوفاء بالتزاماتو باستخدام ما يعرف 
، فالتغطية في ىي امتداد لمسوق الآجمة سوق العقود المستقبميةن مما سبق يمكن القول أوانطلبق 
السوق المستقبمي ىي محاولة الوصول الى وضعية صرف في المستقبل مناقضة لوضعية الصرف الحالية 
في السوق الفورية، أما الاختلبف بين السوقين فيكمن في أن تسوية العقود المستقبمية تتم يوميا وىو ما 
إذ لابد من توفر أموال من أجل  يعني أن المكاسب والخسائر في ىذه العقود تسجل يوميا في العقد،
تغطية ىذه الخسائر وىو ما يعمل عمى التخفيف من المخاطر الائتمانية التي قد تصاحب العقود الآجمة، 
كما أن التسوية بين الطرفين في العقود المستقبمية تتم نقدا حيث تكون ىناك فروقات بين السعر المتفق 
    عند تاريخ انتياء العقد.  عميو في العقد المستقبمي والسعر الفعمي 
 سوق خيارات العممة :الفرع الخامس
يسمى بسعر عملبت أجنبية بيع أو شراء في  الحقلحاممو عطي يعبارة عن عقد  العممة خيارعقد 
وذلك مقابل مبمغ معين يدفعو محرر العقد (البائع) الى مشتري ، معينةخلبل فترة زمنية "سعر التنفيذ" 
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ويكون لمشتري العقد الحق في الاختيار بين تنفيذ مضمون العقد أو  حق الإصدار"، العقد يسمى "علبوة
  عدم التنفيذ مقابل علبوة غير قابمة لمرد يدفعيا لمبائع عند تاريخ إبرام العقد.
 :)271،371، ص ص 8002كنجو، (شموط و  عمى أساس نوع الصفقة إلى لخيارتنقسم عقود او 
لممشتري الحق  محرر العقد (البائع) يمنح فيو(البائع والمشتري)  ىو عقد بين طرفين خيار الشراء: -
وبسعر يحدد مسبقا  عينمفي تاريخ و مبمغ معين من عممة معينة  ءأو عدم شرافي الاختيار بين شراء 
 ."العلبوة"عمى مبمغ من المشتري يسمى مقابل ذلك يحصل و في العقد، 
في لممشتري الحق  محرر العقد (البائع) يمنح فيو(البائع والمشتري)  ىو عقد بين طرفين خيار البيع: -
وبسعر يحدد مسبقا في  عينمفي تاريخ و مبمغ معين من عممة معينة  بيعأو عدم بيع الاختيار بين 
 ."العلبوة"يحصل مقابل ذلك عمى مبمغ من المشتري يسمى و العقد، 
 إلى: الخيارات نقسم تد فعمى أساس تاريخ تنفيذ العقأما 
ن يمارس حقو في الاختيار وذلك بالتنفيذ في أعقد ب: ىو عقد يسمح فيو لمشتري الالخيار الأمريكي -
 ي وقت خلبل فترة سريان العقد.أ
: ىو عقد يسمح فيو لمشتري العقد الحق في اختيار تنفيذ العقد فقط في تاريخ انتياء الخيار الأوروبي -
 صلبحية العقد.
والجدول الموالي يوضح حالات الربح والخسارة لكل من خيار البيع وخيار الشراء عند تاريخ تنفيذ 
 العقد.
 ): حالات الربح والخسارة لخيار الشراء وخيار البيع لطرفي العقد عند موعد التنفيذ10-20جدول رقم(
 خيار البيع خيار الشراء نتيجة الخيار
 )تنفيذ العقد( سعر التنفيذ <سعر السوق  )تنفيذ العقد( التنفيذ سعر >سعر السوق  خيار مربح
 )العقد ينفذ لا( سعر التنفيذ >سعر السوق  )العقد لا ينفذ( سعر التنفيذ <سعر السوق  خيار خاسر
 سعر السوق = سعر التنفيذ سعر السوق = سعر التنفيذ خيار متكافئ
 .821، ص 5002المالية، دار الشروق لمنشر والتوزيع، الأردن، الداغر محمود محمد، الأسواق : المصدر
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 المطمب الثالث: مخاطر الصرف الأجنبي
حظي موضوع في الوقت الذي تبنت فيو معظم الاقتصاديات الضخمة نظام سعر الصرف العائم 
ىذا النظام مخاطر الصرف الأجنبي باىتمام بالغ نظرا لمتقمبات المستمرة التي تميز سعر الصرف في ظل 
وما ينجم عنيا من تبعات سمبية، حيث يبقى التعامل بالعملبت الأجنبية من أخطر أنواع التعاملبت لمن 
 لا يمتمك الخبرة الكافية بالتعامل في أسواق العملبت وىو ما سنحاول توضيحو من خلبل ىذا المطمب.
 الفرع الأول: مفهوم خطر الصرف الأجنبي
الخسارة التي تنجم عن حصول تقمبات في سعر صرف العممة الوطنية "بأنو  خطر الصرفيعرف 
مقابل العممة الأجنبية، أي أن مخاطر الصرف مرتبطة أساسا بأسعار الصرف المتغيرة، فبقدر ما تكون 
من التأثيرات السمبية لمخاطر و  التقمبات في سعر الصرف واسعة بقدر ما تكبر المخاطر الناجمة عنيا،
، كالتصدير والاستيراد التعامل بالعملبت الأجنبيةبط المبادرة الاقتصادية الخاصة الصرف أنيا تثب
نيا أن تؤثر سمبا عمى وغيرىا. لذلك فإن مخاطر الصرف من شأ الاستثمار الأجنبيوالاقتراض الدولي و 
 من انعكاسات عمىمن ثم عمى النمو الاقتصادي بكل ما لو و مختمف المتعاممين بالعملبت الأجنبية، 
 .)201، ص 3102 ،(مجيطنو "مستوى المعيشةمستوى التوظيف و 
التغير الإجمالي المتزايد في قيمة النقد الوطني الناتج عن تغيرات "خطر الصرف بأنو يعرف  كما
 ).241 p ,3002 ,lehciM( "أسعار الصرف وىو يمس القروض، التحويلبت والديون بالعممة الصعبة
فإن خطر الصرف يتمحور حول الضرر الذي يمحق بالنتائج المالية لممؤسسات ذات  وعميو
العلبقات الاقتصادية مع الخارج من جراء التقمبات في أسعار صرف عملبت التقويم لأنشطة تمك 
 المؤسسات.
 الفرع الثاني: مخاطر عمميات الصرف الأجنبي
 :وىي كالآتي نبيمخاطر الصرف الأجعديدة من أنواع يمكن التمييز بين 
 المخاطر المالية أولا:
إن أكثر المخاطر وضوحا ىي تمك التي تنشأ بسبب تغيرات قيمة العممة والتي تحدث فجأة وبحدة 
وقد جاء في أحد  ،ار في ظل نظام تعويم أسعار الصرفوىذه التقمبات تتكرر باستمر ، في بعض الأحيان
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% وأن التقمبات خلبل ثلبثة 3% و5.1الإحصائيات أن تقمبات قيمة العممة خلبل يوم واحد تراوحت بين 
، وقد حدث أن فقدت البيزيتا الإسبانية عام 6791% عام 52إلى  4791% عام 1.3شيور تراوحت بين 
 ).331، ص 7991، (مدحت من قيمتيا خلبل ساعات قميمة %01نسبة  6791
 التغيرات في أسعار الفائدةثانيا: مخاطر 
مع بداية السبعينيات أخذت التقمبات في أسعار الفائدة في الدول الصناعية المتقدمة والمؤثرة في 
تحركات رؤوس الأموال الدولية تتخذ مدى أوسع، كما أنيا أصبحت أكثر سرعة في حدوثيا مقارنة مع 
%، وترجع ىذه 3% و2قمباتيا تتم في حدود تذبذباتيا السابقة في الخمسينات والستينات، حيث كانت ت
 التقمبات في أسعار الفائدة في ىذه الدول إلى:
 ؛في معدلات التضخم التغير -
 ؛لتغير في معدلات النمو الاقتصاديا -
 ؛حالة ميزان المدفوعات ومكوناتو -
 التضارب في توليفة السياسات النقدية والمالية بين ىذه الدول. -
وقد أدى التحرير المالي إلى زيادة حركة رؤوس الأموال الدولية حيث تتجو ىذه الأخيرة نحو الدول  
بالتالي يزيد الطمب عمى عملبت ىذه الدول والعكس صحيح، إذن و التي تعطي أسعار فائدة أعمى 
 ).29، 4002، (الحمزاويفالتقمبات في أسعار الفائدة ستشكل خطرا عمى عمميات الصرف الأجنبي 
 المخاطر الائتمانية: ثالثا
وتسمى كذلك بخطر الطرف المقابل وينص عادة في عقود الائتمان الذي يمنح بالعممة الأجنبية 
عمى التزام كل طرف بتسميم العممة موضوع العقد لمطرف الآخر بالسعر والموعد المتفق عميو في العقد، 
، وينقسم )412، ص 0102 ،(توفيق بالتزامووىناك مخاطر تنشأ من احتمال عدم وفاء أي من الطرفين 
 خطر الطرف المقابل إلى خطرين:
: ىو عبارة عن خطر إفلبس الطرف المقابل يوم استحقاق العممية وىو أخطر من خطر خطر التسميم -
 القرض لأنو يؤدي إلى خسارة كمية لمبمغ العممية.
 موعد استحقاق العممية.: ويتمثل في إمكانية إفلبس الطرف المقابل قبل حمول خطر القرض -
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ومما يزيد ىذه المخاطر ثقلب ىو إذا كانت القروض مقدمة بالعملبت الأجنبية، فتعثر مثل ىذه 
القروض يدفع البنوك الى الإحجام عن تقديم قروض بالعممة الأجنبية مما يؤثر سمبا خاصة من جانب 
كما أنو ينعش السوق السوداء فترتفع عرض العملبت الأجنبية وىو ما يدفع بأسعار صرفيا الى الارتفاع، 
 أسعار ىذه العملبت.
 رابعا: مخاطر الصرف المرتبطة بالعمميات التجارية
بعممة تختمف عن عممتيا الوطنية فيي  كل مؤسسة تباشر عمميات تصدير أو استيراد مفوترة
معرضة لخطر الصرف التجاري حيث أن تسديد ىذه العمميات يمكن أن يتم بسعر صرف مختمف عن 
إذن خطر الصرف بذلك ىو نتيجة الفارق الزمني الذي يمكن أن يوجد  ،سعر الصرف لحظة عقد الصفقة
 .)37 ، ص0102 ،(بن رجم بين تسديد ىذه العمميات والاتفاق عميو
 خامسا: مخاطر المضاربة
يعرف عالم المصارف وسوق الصرف الأجنبي تطورا ىائلب في استخدام الحاسبات الآلية وأجيزة 
الاتصالات حيث أضحت عمميات المضاربة أكثر انتشارا وأسرع مما كانت عميو ومن ثم أصبحت أكثر 
عمميات ما أعطى أىمية أكثر لضررا الأمر الذي نممسو بوضوح في أسواق الصرف الأجنبي الفورية 
 وكذا عقود المستقبميات إضافة إلى عقود الخيار. العقود الآجمة والمبادلات
 سادسا: المخاطر التي تقع في مجريات النشاط اليومي
تقع بعض الأخطاء خلبل سير عمل البنك كأن تدرج العممة غير المطموبة أو يدرج سعر  قد
الصرف الخطأ، أو قد توجو الأرصدة بالعممة الأجنبية بطريق الخطأ إلى حساب آخر غير الحساب 
 المقصود...الخ.
 سابعا: المخاطر الناجمة عن إعادة تقييم المراكز المفتوحة
إعادة تقييم مراكز العملبت الأجنبية المفتوحة لديو والتي تجرى عادة  قد تحقق خسائر لمبنك عند 
مرة كل شير، وتختمف أساليب إعادة التقييم، إلا أن الأسموب الأكثر إتباعا ىو أن يتم تقييم كافة المراكز 
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المفتوحة لمعملبت الأجنبية عمى أساس أعمى سعر معمن في السوق في نياية عمل اليوم الذي يتم فيو 
 ).631، ص 7991، (مدحتعادة التقييم إ
  الفرع الثالث: تقنيات التغطية من مخاطر الصرف
نوعين من تقنيات التغطية من مخاطر الصرف: تقنيات داخمية واخرى خارجية  بينيمكن التمييز 
 نوضحيا عمى النحو التالي:
 تقنيات التغطية الداخمية لمخاطر الصرف الأجنبيأولا: 
السياسات التي تتبعيا الإدارة المالية لممجموعة لتخفيض مخاطر العممة والتي تنتج وتتمثل في 
عن العلبقات المالية بين الوحدات التابعة ليا بدون الدخول في عقود مع أطراف أخرى خارج المجموعة 
 : ايميىذه التقنيات م ضمك مثلب، وتكالبنو 
ضيا البعض داخل المجموعة حيث تتعامل مع بع: تتبع ىذه التقنية الشركات التي تقنية المقاصة - أ
المقاصة بين المستحقات والمطموبات الخاصة بكل منيا اتجاه الأخرى دون الاحتفاظ بمراكز  ىتجر 
مكشوفة بالنقد الأجنبي في دفاترىا، ويجري تسوية الصافي بسداده ليذا الطرف أو ذاك، وىذا 
لوحدات المختمفة داخل المجموعة ويخفض الأسموب سيخفض من عدد المدفوعات التي تتم بين ا
أيضا من المصاريف البنكية، كما يساعد عمى إحكام الرقابة عمى التسويات المالية الداخمية بين 
جراء مقاصة بين ذمة ودين ) وذلك من خلبل إ491، ص 7991، (مدحت الوحدات المختمفة
  .وليما نفس تاريخ الاستحقاقمحررين بنفس العممة 
صة والمطابقة كمصطمحيين مترادفين إلا أنو يوجد في : قد يستخدم مصطمح المقاالمطابقةتقنية   - ب
دات اقتصادية اختلبف بينيما فالمقاصة مصطمح يستخدم في حالة التدفقات النقدية بين وحالحقيقة 
ا البعض أو بينيا وبين طرف ، أما المطابقة فتستخدم بين ىذه الوحدات بعضيتضميا مجموعة واحدة
خارجة داخل المجموعة بنفس وفي ىذه التقنية يتم مطابقة أو تسوية التدفقات النقدية الداخمة وال، لثثا
 سعر الصرف. لمتخمص من تقمبات العممة
ىذه التقنية تتبع تعديل الشروط الائتمانية السارية بين الشركات و  ويقصد بيا :تقنية التعجيل والتأخير - ج
فالتعجيل يقصد بو سداد التزام مالي مقة بوحدات مختمفة داخل المجموعة، عتبالنسبة لممدفوعات الم
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مالي بعد فترة من تاريخ استحقاقو، أما التباطؤ فيو سداد التزام  ،في موعد مبكر عن استحقاقو
وتيدف التقنية إلى الاستفادة من التغيرات المتوقعة لأسعار الصرف بالزيادة أو الانخفاض بما يتفق 
 لوحدة.مع مصمحة ا
: تفيد ىذه التقنية في أن  يمجأ المصدر إلى قميمة التقمبات أجنبيةإصدار الفواتير بعممة تقنية  - د
إصدار فواتير البضاعة المشحونة بالعممة التي يثقون في ثباتيا أو بالعممة التي ليا سوق صرف 
مة دولتو حتى لا آجل لتوفير التغطية، ويفضل المصدر إصدار فواتير البضاعة المصدرة لمخارج بعم
 الشيء ينطبق عمى المستورد أو المشتري.طر سوق الصرف ونفس يتعرض لمخا
إدارة بنود الأصول والخصوم في الميزانية وذلك من خلبل   ا: ويقصد بيإدارة الأصول والخصوم - ه
زيادة المراكز المكشوفة لمتدفقات النقدية الداخمة لمشركة بعملبت من المتوقع ارتفاع قيمتيا وفي نفس 
أو العمل ، بعملبت من المتوقع تخفيض قيمتياقات النقدية الخارجة من الشركة و الوقت زيادة التدف
 ت النقدية الداخمة إلييا مع التدفقات النقدية الخارجة منيا إذا كانت بنفس العممةعمى موازنة التدفقا
لإمكانيات المؤسسة المالية وكذا قدرتيا  ن يتم ذلك بدراسة وافيةولابد أ، )691، ص 7991، مدحت(
ية التفاوضية والتخزينية، إضافة الى قدرة العميل عمى تنفيذ الصفقة، وذلك من خلبل إعداد استراتيج
 لممؤسسة بشأن الصادرات والواردات وتحقيق التوازن بينيما.
 تقنيات التغطية الخارجية لمخاطر الصرف الأجنبيثانيا: 
ويقصد بتقنيات التغطية الخارجية الدخول في علبقات تعاقدية مع طرف آخر خارجي لتغطية 
  مخاطر تقمبات أسعار الصرف، وفيما يمي نورد أىم ىذه التقنيات:
إذا كان لأحد المصدرين مبالغ بعممة أجنبية تستحق بعد ثلبثة شيور مثلب قتراض قصير الأجل: الإ - أ
فإنو يقوم بالحصول عمى قرض بنفس العممة لمدة ثلبثة شيور بحيث تغطي مستحقاتو المالية الآجمة 
ف قيمة القرض وفوائده، ثم عميو في نفس الوقت تحويل قيمة القرض إلى عممتو طبقا  لسعر الصر 
الفوري ومن ثم إيداع الحصيمة في وديعة لمدة ثلبثة شيور، وعندما يتم تحصيل مستحقاتو من 
 المستورد يقوم  بتسديد القرض الذي  كان قد حصل عميو وفوائده. 
عندما يكون تسديد قيمة السمعة المستوردة  وذلكخصم الكمبيالات المسحوبة بالعممة الأجنبية:  - ب
المعروفة باسم تسييلبت و ح المصدر لاستحقاقات آجمة مختمفة (لصال بكمبيالات يسحبيا المستورد
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حد البنوك في دولة المستورد قد يعمل عمى خصم الكمبيالات لدى أفإن المصدر الموردين) 
 والحصول عمى قيمتيا فورا مقابل عمولة يدفعيا لمبنك الذي قام بعممية الخصم.
وىو أن تتبع الشركة مستحقاتيا المالية بالعممة الأجنبية إلى إحدى  المجوء لشركات تحصيل الديون: - ج
شركات تحصيل الديون مقابل التنازل عن نسبة من ىذه المستحقات ليا. وتصبح شركة تحصيل 
في مواجية المدين وعمييا تحصيل مستحقاتيا منو بدون الرجوع  الديون في ىذه الحالة دائنا أصميا
 إلى البائع.
تعمل بعض الوكالات الحكومية في كثير من البمدان عمى تشجيع  حكومية: اتمانالحصول عمى ض - د
الصادرات بتقديم ضمانات لتغطية المخاطر الائتمانية المرتبطة بالتصدير، وكذلك لتغطية مخاطر 
تقمبات سعر الصرف وذلك مقابل قيام المصدر بتسديد عمولة بسيطة لموكالة كي تتحمل الخسائر 
ومن ىذه  ،تأخير عن الدفع أو تقمب سعر الصرف في غير صالح المصدرالتي تنجم عن ال
تقوم ، وفي ىذا الإطار بنك الصادرات والوارداتنذكر: وكالة ضمان قروض التصدير و الوكالات 
رة في ظل الضمانات التي تقدميا ىذه الوكالات ة بمنح ائتمان لممصدرين بشروط ميسالبنوك التجاري
ىذه الوكالات أصبحت الدول المصدرة لمسمع الرأسمالية  د حدة المنافسة بينونظرا لاشتدا ،الحكومية
، مدحت( منح لممصدرينتعرض دعما ماليا لتسديد الفوائد التي تحتسب عمى التمويل الائتماني الذي ي
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 سياسة سعر الصرف :المبحث الثالث
وذلك لكونيا تشكل الى جانب أىم السياسات الاقتصادية الكمية  تعتبر سياسة الصرف من
لييا حيث تمجأ إ السياسات الاخرى آلية فعالة لحماية الاقتصاد المحمي من الصدمات الخارجية والداخمية،
. لإدراة الاقتصاد الوطني ودعم نموه والحد من الخمل في توازناتوالسمطات النقدية بمختمف دول العالم 
ماىية سياسة تخصيص ىذا المبحث لتوضيح  تمتكتسييا سياسة سعر الصرف  لؤىمية البالغة التيونظرا ل
توضيح و  ،ىذه السياسةاختيار من حيث المفيوم، الأىداف، وكذا أىم العوامل المؤثرة في  سعر الصرف
  أدوات سياسة سعر الصرف.
 سياسة سعر الصرفماهية  :المطمب الأول
تأخذ سياسة سعر الصرف من معطيات سعر الصرف موضوعا لتدخميا معتمدة في ذلك عمى 
 مفيوم توضيحالعلبقة الموجودة بين سعر الصرف والمتغيرات الاقتصادية الاخرى، لذا كان لزاما عمينا 
 عمى النحو التالي:ىا وذلك اختيار  ، وأىدافيا، وكذا أىم العوامل المؤثرة فيسياسةىذه ال
 مفهوم سياسة سعر الصرف :الأول الفرع
سياسة سعر الصرف تمثل "مجموعة من الإجراءات التي تستيدف أن تكون التطورات في نظام 
أنيا أي  ،تطمبيا تنفيذ السياسة النقدية عمى وجو سميميحدود التي الوسوق وسعر الصرف الأجنبي في 
نظام تعتمده قصد توجيو عممتيا المحمية تتمثل في الإجراءات التي تتخذىا السمطات النقدية في ظل أي 
 ).36، ص 6102، (عبد المطمب"خدمة لاقتصادىا وبرامجيا التنموية
نيا تعبر عن إذ أالسياسات الاقتصادية في الوقت الحالي، من أىم  الصرفسعر كما تعد سياسة 
سعر الصرف، مجموع التوجييات والتصرفات لمسمطات النقدية والتي ليا انعكاسات عمى نظام وواقع 
فيدفيا الرئيسي والشامل ىو تحقيق الرفاىية العامة، وىي بذلك تسعى الى تحقيق معدل نمو اقتصادي 
 وازن الخارجي، والتحكم في التضخم.جيد، والبحث عن التشغيل الكامل والت
   أهداف سياسة سعر الصرف :الثانيالفرع 
، 3002(قدي،  ما يمي نذكر منياتسعى سياسة سعر الصرف إلى تحقيق مجموعة من الأىداف، 
  ):331،131ص ص 
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 أولا: مقاومة التضخم
يؤدي تحسن سعر الصرف إلى انخفاض في مستوى التضخم المستورد وتحسن في مستوى 
عمى انخفاض  ايجابيا إتنافسية المؤسسات، ففي المدى القصير يكون لانخفاض تكاليف الاستيراد أثر 
مما يمّكنيا من ترشيد أداة الإنتاج في المدى المتوسط،  سساتالتضخم، وتتضاعف أرباح المؤ  مستوى
وىكذا تحقق المؤسسات عوائد إنتاجية وتتمكن من إنتاج سمع ذات جودة عالية بما يعني تحسين تنافسيتيا، 
وتسمى ىذه الظاىرة بالحمقة الفاضمة لمعممة القوية، وقد تم اعتمادىا كأساس لمسياسة المناىضة لمتضخم 
 ، والشكل الموالي يوضح ذلك:3891تيا فرنسا انطلبقا من سنة بنوالتي ت











 المصدر: قدي عبد المجيد، مدخل إلى السياسات الاقتصادية الكمية، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، 3001، ص132. 
 ثانيا: تخصيص الموارد
تنافسية إلى تحويل الموارد إلى قطاع يؤدي سعر الصرف الحقيقي الذي يجعل الاقتصاد أكثر 
السمع  الدولية (الموجية لمتصدير)، وىذا ما يعمل عمى توسيع قاعدة السمع الدولية بحيث يصبح عدد 
كبير من السمع قابلب لمتصدير، وبالتالي يقل عدد السمع التي يتم استيرادىا ويزيد إنتاج السمع التي كانت 
ثر تغيير سعر الصرف الحقيقي ، كما ينعكس ألسمع التي يمكن تصديرىاتستورد محميا(إحلبل الواردات) وا
عنصري إذ يؤدي انخفاضيا الى زيادة استخدام  ،نتاجفي أسواق عوامل الإعادة تخصيص الموارد في إ
 س المال في قطاع التصدير وفي الصناعات المنافسة للبستيراد.العمل ورأ
 
 التنافسية الهيكلية 
 (خارج الأسعار)
 المحافظة علً حجم الصادرات
انخفاض الأسعار عنذ 
 الاستيراد
ارتفاع الأسعار عنذ التصذير 
  )بالعملة الصعبة(
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 الدخل توزيعثالثا: 
دورا ىاما في توزيع الدخل بين الفئات أو بين القطاعات، فعند ارتفاع يؤدي سعر الصرف    
القدرة التنافسية لقطاع التصدير التقميدي (مواد أولية، زراعة) نتيجة انخفاض سعر الصرف الحقيقي فإن 
في الوقت الذي  ذا الوضع إلى أصحاب رؤوس الأموالذلك يجعمو أكثر ربحية، ويعود الربح من ى
قدرة الشرائية لمعمال، وعند انخفاض القدرة التنافسية الناجمة عن انخفاض سعر الصرف تنخفض فيو ال
في الوقت الذي تنخفض فيو ربحية الشركات  ى ارتفاع القدرة الشرائية للؤجورالاسمي فإن ذلك يؤدي إل
 العاممة في قطاع السمع الدولية فتقمص استثمارىا.
 الصناعات المحمية تنميةرابعا: 
يمكن لمبنك المركزي اعتماد سياسة لتخفيض أسعار الصرف من أجل تشجيع الصناعة    
م بتخفيض ىام لمعممة مما شجع الصادرات، وفي  8491الوطنية، فقد قام البنك الفدرالي الألماني سنة 
اسة مرحمة ثانية قام باعتماد سياسة العممة القوية، كما اعتمدت السمطات النقدية اليابانية أيضا سي
 التخفيض لحماية السوق المحمي من المنافسة الخارجية وتشجيع الصادرات.
 المؤثرة في اختيار سياسة سعر الصرف العواملالفرع الثالث: 
بعضيا يتعمق بالدولة نفسيا  ،سعر صرف معينة يخضع لعوامل عديدة لسياسةإن اختيار الدولة 
العوامل المؤثرة في اختيار سياسة سعر الصرف والبعض الآخر يتعمق بالمحيط الخارجي، وفيما يمي أىم 
 ):401، 301ص ص  ،4102/3102، بوعبد الله(
 أولا: الاستقرار السياسي والاقتصادي لمدولة
حجم ي تحقق معدلات متزايدة من النمو وزيادة ف تتمتع باستقرار سياسي واقتصادي التين الدول إ
تستطيع أن تتبع سياسات أكثر استقرارا ونجاحا وفاعمية، وتعطي حافزا لتدفق  التبادل التجاري مع العالم
رؤوس الأموال الأجنبية إلييا، وبالتالي تدعم من مكانتيا النقدية وتعزز من استقرارىا الاقتصادي، عمى 
عكس الدولة المضطربة التي تعاني من أزمات سياسية واقتصادية والتي نجدىا غير قادرة عمى اتباع 
 سياسة أسعار صرف ثابتة ومستقرة مما يؤدي الى فشل سياستيا باستمرار.
  ثانيا: السياسة العالمية والحروب والكوارث 
ت في علبقات الدول والتغيرات في مراكز إن ما يحدث في مجال السياسة وما ينشأ عنو من تحولا
ارث الطبيعية كل ذلك يخمق ضافة الى حالات الحروب والكو إ ،موروغيرىا من الأالقوى والتحالفات 
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سعار صرف تتلبءم مع سياسات أضغوطات عمى موازين المدفوعات ويؤدي بالدول لاتخاذ والمجوء الى 
زمات الاقتصادية والأالاستقرار النقدي والمالي ومنع حالات الانييار  محاولة منيا لتحقيقالمستجدات 
 الحادة. 
 لمتدخل في أسواق الصرف لمدولةثالثا: القدرة النسبية 
إن الدول التي تمتمك موارد مالية كافية واحتياطات بالعملبت الأجنبية وافرة أكثر قدرة عمى التدخل 
والدفاع عن أسعار الصرف، وبالتالي انتياج سياسات ناجحة وفعالة لأسعار الصرف،  في أسواق الصرف
عة والتي تعاني من نقص في مواردىا واحتياطاتيا عمى عكس الدول الفقيرة ذات المديونية الخارجية المرتف
تدخل في أسواق العملبت بالقدر اللبزم الل لا تستطيع التأثير بشكل فعال و بالعملبت الأجنبية، فيذه الدو 
والكافي، ووضع حد لممضاربات عمى عملبتيا الوطنية والتي تجرى في أسواق الصرف الرسمية أو في 
 الأسواق الموازية.
 العممة يعةطبرابعا: 
اقتصاديات قوية ونشطة والتي تعرف بمصطمح العملبت  ىن الدول التي ترتكز عملبتيا عمإ
ول عمى نطاق واسع جدا في انيا تتدوذلك لأطار سيطرة دوليا، إسعار صرفيا خارج تتحدد أالصعبة 
تتحدد أسعار  ، وىذه العملبت تحتل أىم حيز ونشاط في أسواق أسعار الصرف العالمية، وبالتاليالعالم
صرف ىذه العملبت بناءا عمى عوامل كثيرة أىميا المضاربات والتوقعات وغيرىا، فالدولة لا تستطيع 
السيطرة عمى ما يجري من تغيرات في أسعار صرف عممتيا، وتكون سياسة أسعار الصرف التي تنتيجيا 
 بما يحدث خارج حدودىا.متأثرة الى حد بعيد 
 الدولة حريةخامسا: 
، وذلك لأن مثل ىذه لاأو  اتباعيا لبرنامج تصحيح اقتصادي معينأو دىا يمن حيث تقوذلك 
البرامج تحتم عمى الدولة انتياج سياسات معينة، كما أن لمقوة الاقتصادية والسياسية والمكانة التي تحتميا 
 في التجارة الدولية أثر كبير في انتياجيا لسياسة صرف معينة دون الاخرى.
 لمدولة التجاريينسادسا: الشركاء 
سعار الصرف بشكل مباشر الشركاء التجاريين لمدولة أىم العوامل التي تؤثر عمى سياسة إن من أ
 وعلبقتيا الاقتصادية مع العالم الخارجي، والأىمية النسبية لمعملبت المختمفة في تغطية ىذه المعاملبت.
 
 المباشر الأجنبي بالاستثمار الخارجية الكلية الاقتصادية المؤشرات الفصـل الثاني   علاقة
 
  820
 النقد الدولي نظامسابعا: 
فسياسة  ،سعار الصرفختمف المراحل التاريخية لسياسات أثر كبير عمى مأن لنظام النقد الدولي إ
لزام الدولة بقاعدة الذىب، وفي ظل نظام بريتن كانت الخيار الوحيد آنذاك بسبب إسعر الصرف الثابت 
ونة قميمة عطاىا ىذا النظام مر أولكن سعار الصرف الثابتة ىي السائدة، أأيضا كانت سياسة وودز 
ما المرحمة الموالية فقد أعطت أ، %01عن أسعار التعادل في البداية ثم  %1 تمثمت بيامشومحدودة 
مرونة أكثر لأسعار الصرف وبالتالي لمسياسات، فظيرت سياسات عديدة لأسعار الصرف التي تراوحت 
أن لتطورات نظام عميو نجد و بين التعويم الكامل المطمق وأسعار الصرف الثابتة بناءا عمى وضع الدولة، 
 اع سياسة سعر صرف معينة دون اخرى.في اتب ابالغ االنقد الدولي أثر 
 الثاني: أدوات سياسة سعر الصرف المطمب
ىداف المنشودة من سياسة سعر الصرف تستخدم السمطات النقدية العديد من الوسائل الألتحقيق 
  نذكرىا فيما يمي:دوات الأو 
 تعديل سعر صرف العممة سياسةالفرع الأول: 
ترغب السمطات النقدية في تعديل توازن ميزان المدفوعات تقوم بتخفيض العممة أو إعادة عندما 
تقويميا لما تتدخل في ظل نظام سعر الصرف الثابت، أما عندما تتدخل في ظل نظام سعر الصرف 
 العائم فتعمل عمى التأثير عمى تحسين أو تدىور قيمة العممة.
 تخفيض قيمة العممةياسة أولا: س
لفيم سياسة تخفيض قيمة العممة لابد من التعرض الى مفيوم ىذه السياسة، وأىميتيا، وكذا آثارىا 
 وشروط نجاحيا، وذلك عمى النحو التالي: 
 مفهوم سياسة تخفيض قيمة العممة -1
التي تقوم بموجبيا الدولة بتخفيض قيمة العممة المحمية اتجاه قاعدة نقدية  التقنيةىي تمك العممية 
معينة، ويترتب عمى ذلك تخفيض الأسعار المحمية مقومة بالعملبت الأجنبية ورفع الأسعار الخارجية 
ن مقومة بالعممة الوطنية وبالتالي تخفض القوة الشرائية لمعممة المحمية في الخارج، كما يجب التفرقة بي
وىو إجراء إداري رسمي لإعادة النظر في تحديد سعر صرف العممة المحمية  "تخفيض قيمة العممة"مفيوم 
، يتم بقرار تتخذه السمطات مع باقي العملبت خاصة القوية منياوالعودة الى المستوى التوازني الحقيقي 
 " فيوانخفاض قيمة العممة" مفيوم النقدية بناءا عمى سياسة مقصودة من أجل تحقيق أىداف معينة، أما 
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نتيجة ظروف اقتصادية كارتفاع أسعار السمع أو لزيادة عرض العممة في سوق لة عفوية تمقائية حا
زيادة  مة الخارجية لمعممة لعل من أىميا:وىناك عدة عوامل قد تؤدي إلى انخفاض القيالصرف الأجنبي، 
حجم الواردات وانخفاض حجم الصادرات، ارتفاع معدل التضخم المحمي، انخفاض أسعار الفائدة الحقيقية 
 ).36، ص 3102 ،المحمية وارتفاع أسعار الفائدة الحقيقية في الخارج (صيد
د العممة لابد من الأخذ بعين الاعتبار كل المتغيرات التي ليا علبقة في تحدي بتخفيضوعند القيام 
 نسبة التخفيض، وتتمثل ىذه العوامل في: 
 قيمة عجز الميزان التجاري؛ -
 كميات وأسعار الصادرات والواردات؛ -
 الأجور والنفقات للؤعوان الاقتصاديين؛ -
 حتى يسيل التحكم فيو. %51و  %01ح نسبة التخفيض بين و يجب أن تترا -
  قيمة العممة تخفيضمية سياسة أه -2
من أسعار الصادرات تنخفض من منظور الأجانب، وبالتالي فإن الطمب  يجعلإن التخفيض 
الأجنبي عمى المنتجات المحمية يميل إلى الارتفاع، أما بالنسبة لمواردات ترتفع قيمتيا بالنسبة لمعممة 
وفي ىذه الحالة فإن المنتجين يقومون  ض،ميل إلى الانخفان حجم الواردات يالوطنية، ىذا ما يجعل م
وليذا يفضمون  أو نقل عوامل الإنتاج إلى القطاعات التي تسمح ليم بتحقيق مردودية أكثر، بتحويل
الإنتاج في قطاعي التصدير وا  حلبل الواردات، وفي ىذا الإطار يمكن أن يكون سعر الصرف أداة تسيير 
 لمعرض والطمب والتخصيص الفعال لمموارد، ولا يؤثر التخفيض في حساب
 المنظورةسب، حيث يساىم من جية أخرى في تحسين وضعية حساب التجارة غير التجارة المنظورة فح
الراجع إلى زيادة إقبال الطرف الأجنبي عمى الخدمات المحمية التي يراىا منخفضة التكمفة، ويحد من جية 
يساىم الأجنبي الذي أخرى إقبال الطرف المحمي عمى الخدمات الأجنبية، كما يحدث ىذا مع رأس المال 
بالإضافة إلى التأثير المباشر عمى ميزان المدفوعات قد يكون  ،تحسين وانتعاش حساب رأس المال في
لمتخفيض شأن في زيادة دخل الفئات المنتجة وتخفيف عبء مديونيتيا، وذلك لتسييل تصريف منتجاتيم 
اعة الناشئة، قد إضافة إلى حماية الصنالأسواق العالمية، في الأسواق الخارجية أو ارتفاع أثمانيا في 
حيث ينتج عنو التوسع في الصناعات وطني ييدف التخفيض إلى علبج مشكمة البطالة في الاقتصاد ال
بما يتضمنو من إعادة تقويم دة موارد الخزانة العامة لمدولة وقد يقصد من التخفيض أحيانًا زيا ،التصديرية
 .)24، ص6002ديسمبر  50 ،20 ،(بربري رصيد الذىب المتاح لدييا وفقًا لمسعر الجديد
 
 المباشر الأجنبي بالاستثمار الخارجية الكلية الاقتصادية المؤشرات الفصـل الثاني   علاقة
 
  030
 تخفيض قيمة العممة سياسةآثار  -3
 ):17،27، ص ص 6102، (عبد المطمبيمي  مافيقيمة العممة  تخفيضآثار سياسة يمكن إيجاز 
تساىم سياسة تخفيض العممة في إضعاف قدرة الدولة عمى توجيو سمعة نحو التصدير نتيجة  قد -
 لانخفاض قدرتيا التنافسية في الأسواق العالمية؛
لجوء المقيمين إلى ادخار عملبت أجنبية بدل المحمية وميوليم إلى الاستيلبك نظرا لضعف الثقة في   -
دخار القومي مما يؤثر سمبا عمى إمكانية تمويل المشاريع عممتيم المحمية، وبالتالي انخفاض معدل الا
 التنموية؛
 ظيور المضاربات وتوجيو رؤوس الأموال إلى الاستثمار في المجالات ذات العائد السريع؛  -
 عادة ما يؤدي التخفيض لزيادة عبء المديونية الخارجية المعبر عنيا بالعممة المحمية؛ -
 .يحدث التخفيض آثارا تضخمية كبيرة مما يساىم في حدوث ضرر بأصحاب الدخول الثابتة -
 سياسة تخفيض قيمة العممة نجاح شروط -4
ص  ، ص3002قدي، لابد من توفر الشروط التالية (المحمية لنجاح سياسة تخفيض قيمة العممة 
 ):531، 431
بحيث يؤدي تخفيض العممة إلى  المرونةتجات الدولة بقدر كاف من العالمي عمى من الطمباتسام  -
 زيادة أكبر في الطمب العالمي عمى المنتجات المصدرة  من نسبة التخفيض؛
ضرورة اتسام العرض المحمي لسمع التصدير بقدر كاف من المرونة بحيث يستجيب الجياز الإنتاجي  -
 لجديد الناجم عن ارتفاع الصادرات؛للبرتفاع في الطمب أو الطمب ا
وعدم ارتفاعيا بعد التخفيض حتى لا ينعكس ىذا الارتفاع  المحمية وفر الاستقرار في الأسعارضرورة ت -
 تكمفة المنتجات المحمية؛ في صورة ارتفاع لأسعار
المترتب عمى  عدم قيام الدول المنافسة الأخرى بإجراءات مماثمة لتخفيض عملبتيا مما يزيل الأثر -
 التخفيض؛
 الضرورية لمتصدير؛ فات الجودة والمعايير الصحية والأمنيةاستجابة السمع المصدرة لمواص -
وع مرونة الطمب ومرونة الصادرات مجميكون ليرنر والذي ينص عمى أن  -الاستجابة لشرط مارشال -
ليرنر لنجاح سياسة التخفيض بالتفصيل  -أكبر من الواحد الصحيح، وللئشارة فسيتم شرح شرط مارشال
من  لعلبج الاختلبل في ميزان المدفوعات وذلك في الفرع الثالث يةكآلبالضبط في مدخل المرونات 
 الثاني من المبحث الرابع من ىذا الفصل.المطمب 
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 ثانيا: سياسة رفع قيمة العممة (إعادة تقييمها)
ىي عممية تشير إلى زيادة عدد الوحدات من العملبت الأجنبية مقابل الوحدة الواحدة من العممة 
المحمية، وتيدف ىذه العممية الى تخفيض الفائض التجاري بعد رفع سعر السمع المصدرة وتخفيض سعر 
وئ عدة نظرا السمع المستوردة، ففائض ميزان المدفوعات المستمر لأمد طويل يمثل بالنسبة لمدولة مسا
)، وعميو 27، ص 6102، (عبد المطمبلكونو يسبب تدفقا لمسيولة التي تعتبر ضمن العوامل التضخمية 
تعني إعادة تقييم العممة وىي عكس سياسة تخفيض العممة تماما، فإذا كان  سياسة رفع قيمة العممةفإن 
إلى نتائج سمبية عمى قطاع قطاع الصادرات فإن رفع قيمة العممة يؤدي تنمية التخفيض يؤدي إلى 
الصادرات يتمثل في انخفاض مداخيل المصدريين بالعممة المحمية لقاء السمع المصدرة بالمقارنة مع 
عائداتيم قبل رفع قيمة العممة، عمى العكس فإن ىذه العممية ليا الأثر الايجابي بالنسبة لممستوردين حيث 
 ستوردة مقارنة بالسمع المحمية.ترتفع مداخيميم وذلك لانخفاض أسعار السمع الم
، والارتفاع الحادث في الأسعار وجود فائض في ميزان المدفوعاتنجد: ومن أسباب ىذه السياسة 
 .)27، ص 6102، (عبد المطمبالعالمية لسمعة استراتيجية، كما تستخدم لتدعيم العملبت الأجنبية الاخرى
احتياطات ضخمة من العملبت الأجنبية، وقدرات وتقوم بيذه السياسة فقط الدول التي تمتمك 
، وعميو يمكن القول أن سياسة التخفيض ىي السياسة تنافسية كبيرة، ومواقع ىامة في الأسواق الدولية
أما سياسة رفع قيمة العممة فيي قميمة  ،من قبل الدول خاصة لزيادة تنافسية صادراتياكثر استخداما الأ
ة التضخم أو بضغط من طرف القوى العظمى لتخفيض القدرة التنافسية الاستخدام إلا في حالة محارب
 لصادرات الدول المنافسة.
 سياسة الرقابة عمى الصرف الأجنبيالفرع الثاني: 
وسائل الرقابة لتوضيح سياسة الرقابة عمى الصرف الأجنبي نتعرض الى مفيوم ىذه السياسة وكذا 
 التالي:عمى الصرف الأجنبي، وذلك عمى النحو 
 تعريف سياسة الرقابة عمى الصرف الأجنبيأولا: 
في ظل ىذا النظام تتحقق المساواة بين الصادرات والواردات عن طريق تدخل الدولة المباشر 
حيث لا تسمح  )،301، ص 3002، مجديو (حشيش  موالد الواردات والرقابة عمى رؤوس الأبتحدي
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كنيا تمزم كل من يحصل عمى جنبي بلب قيد ولا شراء ولالنقد الأن فييا بحرية بيع وشراء الدولة لممقيمي
كل من يرغب في وعمى  ،جنبية من الخارج ببيعيا لمسمطات الرسمية مقابل العممة الوطنيةعملبت أ
ن يطمب من ىذه السمطات أي نوع من المدفوعات الى الخارج أجنبية لتسوية الحصول عمى عملبت أ
ي تحصل عمييا الدولة من الصرف م الرقابة يتمثل في توزيع الكمية التافجوىر نظ ،الترخيص لو بذلك
 وجو الطمب الممكنة.الأجنبي عمى أ
 وسائل الرقابة عمى الصرف الأجنبيثانيا: 
فوضع خطة اقتصادية  ،الرقابة عمى الصرف جزء لا يتجزأ من سياسات التخطيط الاقتصادي
 و غير مباشرة.تكون مباشرة أوقد جنبي ف الأبة عمى الصر الرقاتتطمب إحكام 
، ص ص 6102، مطمب(عبد ال يستخدميا البنك المركزي وىي كالآتيوسائل الرقابة المباشرة:  -1
 :)57،67
يتضمن قيام الحكومة بتثبيت سعر الصرف عند مستوى أقل أو أعمى من سعر  التدخل المباشر: - أ
الصرف السائد في سوق الصرف، وذلك عن طريق شراء أو بيع العممة المحمية مقابل العملبت 
 الأجنبية عند مستوى السعر المحدد.
قييدىا من خلبل يتم تجميع العملبت الأجنبية المكتسبة في البنك المركزي وتتقييد الصرف الأجنبي:  - ب
 ما يمي:
 ؛: وذلك لتمويل الواردات الضروريةطبقا للؤولويات التخصص -
وذلك بيدف تقميل قيمة الواردات وزيادة قيمة الصادرات بالعملبت الأجنبية : المتعددةأسعار الصرف  -
 ؛حقيق التوازن في ميزان المدفوعاتلت
تقوم الدولة بتقييد المدفوعات عمى الواردات التي تستحق لمدائنين الأجانب في  الحسابات المجمدة: -
  .في ىذه الحسابات إلا بشروط معينةشكل حسابات مجمدة بالبنك المركزي ولا يسمح ليم بالتصرف 
يتم الاتفاق بين دولتين بفتح لكل منيما حسابا لمدولة الاخرى بعممتيا المحمية اتفاقيات المقاصة:  -ج
بنكيا المركزي، حيث تتم تسوية المدفوعات حسب الاتفاق عمى أسعار صرف معينة وتعرف ىذه ب
 الاتفاقيات باسم الاتفاقيات الثنائية.
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تعتبر اتفاقيات ثنائية ولكنيا أكثر شمولا، حيث تشمل إضافة الى المعاملبت بالسمع  اتفاقيات الدفع: -د
 الديون، خدمات السياحة وغيرىا.معاملبت الخدمات مثل: رسوم الشحن، خدمة 
 :)77، ص 6102، مطمب(عبد ال تتمثل في الآتيوسائل الرقابة غير المباشرة:   -2
تتمثل في تقييد الواردات عن طريق حصص الاستيراد ورفع الضرائب والرسوم  القيود الكمية: - أ
 الجمركية وذلك لمحد من العجز في ميزان المدفوعات.
تيدف ىذه الإعانات الى تنشيط الصادرات وزيادة قيمتيا الكمية وتكون أكثر  تقديم إعانات التصدير:  - ب
 فعالية في حالة الصادرات مرتفعة المرونة.
تؤثر ىذه العممية في أسعار الصرف من خلبل تأثيرىا عمى حركات رؤوس رفع أسعار الفائدة:  - ج
رؤوس الأموال الأجنبية من الخارج الأموال داخل وخارج الدولة، فبزيادة أسعار الفائدة تزداد تدفقات 
 وبالتالي زيادة الطمب عمى العممة المحمية وارتفاع قيمتيا الخارجية.
 أدوات اخرى لسياسة سعر الصرف :الفرع الثالث
ىناك أيضا وسائل اخرى مستخدمة في ظل اختلبف  بالإضافة الى السياسات السابقة الذكر
    الحصر: أنظمة أسعار الصرف وىي عمى سبيل المثال لا
 أولا: استخدام احتياطات الصرف
تمجأ السمطات النقدية الى المحافظة عمى سعر   في ظل نظام أسعار صرف ثابتة أو شبو مدارة،
صرف عممتيا، فعند انييار عممتيا تقوم ببيع العملبت الصعبة لدييا مقابل العممة المحمية، وعندما تتحسن 
العممة تقوم بشراء العملبت الأجنبية مقابل العممة المحمية، وعندما تكون الاحتياطات غير كافية يقوم 
العممة المحمية. أما في ظل نظم الصرف العائمة تقاوم السمطات النقدية التقمبات البنك المركزي بتخفيض 
الحادة في سعر عممتيا، إلا أن الاحتياطات لا تكفي لمتصدي للآثار الناجمة عن حركة رؤوس الأموال 
 ).36،26، ص ص 3102 ،المضاربة الكثيفة(صيد
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 ثانيا: إقامة سعر صرف متعدد
لمتعدد إلى تخفيض آثار حدة التقمبات في الأسواق وتوجيو السياسة يرمي نظام أسعار الصرف ا
التجارية لخدمة بعض الأغراض المحددة، ومن أىم الوسائل المستخدمة ىي اعتماد نظام ثنائي أو أكثر 
لسعر الصرف أحدىما مغالى فيو ويتعمق بالمعاملبت الخاصة بالواردات الموجية لمتصدير أو الواردات 
تخضع لسعر صرف عادي، بل ىناك من يذىب إلى ضرورة تعويم سعر الصرف المتعمق غير الأساسية 
سعر صرف الى ة والواردات الأساسية بالعمميات العادية، وا  خضاع العمميات الخاصة بالقطاعات المفضم
محدد إداريا، إلا أن ىذا الأسموب من شأنو أن يؤدي إلى زعزعة الثقة في العممة، ويخضع سعر الصرف 
مزاجية السمطات، فضلب عن صعوبة المجوء إلى ىذا الأسموب في ظل الشروط التي يضعيا صندوق إلى 
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 مقاربة نظرية حول ميزان المدفوعات :المبحث الرابع
ي بمد مع العالم الخارجي التي يجسدىا ميزان لأ تشكل مختمف المعاملبت والتدفقات المالية 
ونظرا للؤىمية البالغة  ،ساسية التي يرتكز عمييا تحميل الوضع الخارجي للبقتصادالمبنة الأالمدفوعات 
التي يكتسييا ميزان المدفوعات والتي تتجمى بوضوح من خلبل الارتفاع المستمر الملبحظ في حجم 
تحاول مختمف الدول معالجة الاختلبل في موازين مدفوعاتيا عمى اختلبف  ،المبادلات الخارجية الدولية
 . سواء كان ذلك الاختلبل في شكل عجز أو فائض الأسباب المؤدية لذلك
كذا وعميو سنحاول من خلبل ىذا المبحث الإلمام بمختمف الجوانب النظرية لميزان المدفوعات و 
الكمية الخارجية محل الدراسة (سعر الصرف، ميزان  تفسير العلبقة النظرية لممؤشرات الاقتصادية
 المدفوعات) بالاستثمار الأجنبي المباشر.
 زان المدفوعاتيـب الأول: ماهية ممالمط
ميزان المدفوعات أحد أىم المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية ذلك أن البيانات التي  يعتبر
يتضمنيا ليا دلالتيا الخاصة والتي تعبر عن الأحوال الاقتصادية لمبمد بغض النظر عن الفترة الزمنية 
ان مفيوم ميز توضيح التي تغطييا دراسة ىذه البيانات، لذا سنتطرق من خلبل ىذا المطمب الى 
  أىميتو، العوامل الاقتصادية المؤثرة عميو، وكذا مكوناتو وطريقة القيد فيو.المدفوعات، 
 الفرع الأول: مفهوم ميزان المدفوعات
 تعددت تعاريف ميزان المدفوعات، نسرد أىميا عمى النحو التالي: 
الاقتصادية يعرف ميزان المدفوعات بأنو "سجل منظم أو بيان حسابي تسجل فيو جميع المعاملبت 
العالم الخارجي أي الخارجية التي تتم في مدة معينة من الزمن (غالبا سنة) بين المقيمين في تمك الدولة و 
والتي ينشأ عنيا حقوق لتمك الدول عمى العالم الخارجي أو ديون أو التزامات عمييا اتجاه غير المقيمين 
سات التجارية أو الحكومية الذين يقومون العالم الخارجي، والمقصود بالمقيمين الأشخاص أو المؤس
بعمميات تجارية دولية مع الخارج، وعبارة الإقامة لا تعني الإقامة المادية أو الجنسية بل المركز الأساسي 
 ).512، ص 3102أبو شرار، ( لمنشاط التجاري"
نين "بيان أساسي ومنسق لجميع التعاملبت الاقتصادية التي تتم بين مواطكما يعرف بأنو  
وحكومات ومؤسسات محمية لبمد من البمدان مع مواطني وحكومات ومؤسسات أجنبية، وىو ذو جانبين 
لتمك المعاملبت، كما أنو أسموب لتنظيم الإستلبمات والمدفوعات النقدية في تمك المعاملبت الدولية خلبل 
 ).07، ص 1102 ،مدة معينة عادة ما تكون سنة" (نعمة
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"سجل محاسبي يبين جميع المبادلات الاقتصادية التي تحدث بين وىناك من يعرفو بأنو 
المواطنين المقيمين في تمك الدولة والمواطنين المقيمين في دولة أجنبية أخرى خلبل فترة زمنية معينة وىي 
 .981p ,9002 ,einnA te dranreB((في العادة سنة كاممة" 
التي لمدولة والديون الدولية التي عمييا خلبل "بيان يسجل الحقوق الدولية ىذا ويعرف أيضا بأنو 
 ).951، ص3002ومجدي،  مدة معينة تكون في العادة سنة واحدة" (حشيش
بيان حسابي يسجل قيم جميع السمع والخدمات واليبات " ميزان المدفوعات لأي بمد بأنوكما يعرف 
الداخمة والخارجة من ىذا البمد والمساعدات الأجنبية وكل المعاملبت الرأسمالية وجميع كميات الذىب 
 .)302ص ،1002 يسرى، (أحمد "خلبل فترة زمنية معينة عادة ما تكون سنة
يعتمد عمى القيد المزدوج يتناول  "سجلأنو يعرف ميزان المدفوعات بفصندوق النقد الدولي أما 
أو قيمة أصول اقتصاديات دولة ما بسبب  ،فترة زمنية معينة بالنسبة لمتغيرات في مكوناتولالإحصائيات 
وكذا التغيرات في قيمة ما تحتفظ بو من ذىب د، تعامميا مع بقية الدول الأخرى أو بسبب ىجرة الأفرا
 وآخرون، " (يونسوحقوقيا والتزاماتيا تجاه بقية دول العالم ،نقدي وحقوق سحب خاصة من الصندوق
  ).322، ص5102
لميزان المدفوعات قد استخدم أسموبا في تعريفو النقد الدولي صندوق  أن وتجدر الإشارة الى
 فيو تعريف أكثر عمقاالتي يتعين عمى الميزان توضيحيا، وبالتالي وظيفيا، بمعنى أنو عدد الوظائف 
 مقارنة بالتعاريف السابقة.
 ىما الدوليةكما أن ىناك مفيومان لميزان المدفوعات يستخدمان في تحميل العلبقات الاقتصادية 
  :)092، 982، ص ص 7002 ،(ناصف
في دولة ما والمقيمين  نحيث تسجل فيو المعاملبت بين المقيمي :مفهوم ميزان المدفوعات الحسابي -
ولذلك فيو يعتبر سجلب تاريخيا لممشتريات والمبيعات ول الأخرى خلبل فترة زمنية معينة، في الد
 .الرأسماليةالدولية من السمع والخدمات والأصول 
والذي يركز عمى ميزان المدفوعات عند نقطة زمنية معينة وىو  :ميزان المدفوعات السوقيمفهوم  -
ويقابل ميزان المدفوعات ، يفيد في تحميل أوضاع التوازن أو عدم التوازن في ميزان المدفوعات
 البعض. لبعضياالسوقي ما يحدث في سوق الصرف الأجنبي من تغير في أسعار العملبت بالنسبة 
من خلبل التعاريف السابقة نستنتج أن ميزان المدفوعات ما ىو إلا سجل منظم تقيد فيو كل و 
 التي تقوم بيا الدولة مع العالم الخارجي خلبل فترة محددة غالبا ما تكون سنة. الاقتصادية  المعاملبت
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 ة ميـزان المدفوعاتيأهمالفرع الثاني: 
المدفوعات دلالاتيا الخاصة التي تعبر عن الأحوال الاقتصادية لمبمد بغض تعكس بيانات ميزان 
النظر عن الفترة الزمنية التي تغطييا دراسة ىذه البيانات، لذلك فإن تسجيل ىذه المعاملبت الاقتصادية 
، ص ص 9002 ،التالية (السريتيوذلك للؤسباب أي بمد قتصاد د ذاتيا يعد مسألة حيوية لاالدولية في ح
 ):032 ،922
: إن ىيكل ىذه المعاملبت الاقتصادية يعكس قوة الاقتصاد الوطني يعكس قوة الاقتصاد الوطني -
وىيكل كل من وقابميتو ودرجة تكيفو مع المتغيرات المؤثرة في الاقتصاد الدولي، ذلك أنو يعكس حجم 
ومستوى كحجم الاستثمارات ودرجة التوظيف، وكذا العوامل المؤثرة عميو الصادرات والواردات، 
 الأسعار والتكاليف...الخ؛
: إن ميزان المدفوعات يعكس قوة طمب وعرض العملبت يظهر القوى المحددة لسعر الصرف -
الأجنبية، ويبين أثر السياسات الاقتصادية عمى ىيكل التجارة الخارجية من حيث حجم المبادلات 
يؤدي إلى متابعة ومعرفة مدى تطور البنيان الاقتصادي لمدولة ونوع سمع التبادل، الشيء الذي 
 ونتائج سياستيا الاقتصادية؛
: حيث أن المعاملبت الاقتصادية التي تربط الدولة مع العالم الخارجي يقيس الوضع الخارجي لمدولة -
 ىي نتيجة اندماجو في الاقتصاد الخارجي، وىي بذلك تقيس الموقف الدولي لمدولة.  
: حيث يشكل ميزان المدفوعات عمى تخطيط وتوجيه العلاقات الاقتصادية الخارجية لمدولةيساعد  -
أداة ىامة تساعد السمطات العامة عمى تخطيط وتوجيو العلبقات الاقتصادية الخارجية لمبمد بسبب 
عند وضع السياسات أو  ،ىيكمو الجامع، كتخطيط التجارة الخارجية من الجانب السمعي والجغرافي
المالية والنقدية، ولذلك تعد المعمومات المدونة فيو ضرورية لمبنوك والمؤسسات والأشخاص ضمن 
 .)23، ص 3102(العبيدي وآخرون،  مجالات التمويل والتجارة الخارجية
  العوامل الاقتصادية المؤثرة عمى ميزان المدفوعاتالفرع الثالث: 
، 46، ص ص 3002 ،(الحجازأكثر العوامل الاقتصادية تأثيرا عمى ميزان المدفوعات نجد  من
 ):56
حيث يؤدي التضخم إلي ارتفاع الأسعار المحمية التي تصبح نسبيا أعمى من الأسعار  :التضخم -
العالمية، فتنخفض الصادرات وتزداد الواردات نظرا لأن أسعار السمع الأجنبية تصبح أكثر جاذبية 
 بالنسبة لممقيمين مقارنة مع أسعار السمع المنتجة محميا.
 المباشر الأجنبي بالاستثمار الخارجية الكلية الاقتصادية المؤشرات الفصـل الثاني   علاقة
 
  830
: حيث تؤدي زيادة الدخل في الدولة المعنية إلي زيادة الطمب معدل نمو الناتج المحمي الإجمالي -
 من ذلك يؤدي انخفاض الدخل إلى انخفاض الطمب عمى الواردات.عمى الواردات وعمى العكس 
حيث يؤدي  دة أثرا عمى حركة رؤوس الأموالالتغير في سعر الفائ: يبدي الاختلاف في أسعار الفائدة -
ارتفاع سعر الفائدة في الداخل إلى تدفق رؤوس الأموال إلى الداخل  بيدف استثمارىا في تممك 
سندات ذات عائد مرتفع، وعمى العكس من ذلك يؤدي انخفاض سعر الفائدة إلى خروج رؤوس 
لمراكز المالية العالمية الأخرى تصبح أكثر جاذبية بالنسبة الأموال، ويعود السبب في ذلك لكون ا
لممستثمرين حيث ينتقل رأس المال إلى المراكز المالية التي ارتفع سعر الفائدة فييا عن المستوى 
 العالمي للبستفادة من الفرق بين السعرين.
دي ارتفاع تبدي التغيرات في سعر الصرف أثرا عمى ميزان المدفوعات، حيث يؤ  :سعر الصرف -
القيمة الخارجية لمعممة إلى خفض القدرة التنافسية لمسمع والخدمات المنتجة محميا، مما يجعل أسعار 
الواردات أكثر جاذبية بالنسبة لممقيمين، وعمى العكس من ذلك يؤدي تخفيض سعر الصرف إلى 
 سبة لممقيمين.زيادة القدرة التنافسية لمصادرات مما يجعل أسعار الواردات أقل جاذبية بالن
 ميزان المدفوعات وطريقة القيد فيههيكل الفرع الرابع: 
ىناك الكثير من وجيات النظر المحمية والدولية في تبويب المعاملبت وتقسيميا وىو ما دفع 
بعض المؤسسات الدولية وفي مقدمتيا صندوق النقد الدولي إلى تشكيل لجان من الخبراء لإعداد دليل 
ليكون مرشدا عمميا في موضوعات التجميع الإحصائي، مع التأكيد عمى أن دليل ميزان لميزان المدفوعات 
المدفوعات لا ينفي وجود اختلبف في وجيات النظر بين المسؤولين عن إعداد ميزان المدفوعات في 
والموظفين في صندوق النقد الدولي من جية أخرى، إلا أن عممية التوفيق بين  ،الدول المختمفة من جية
 (العيساوي، الآراء المختمفة تساعد عمى جعل توصيات دليل ميزان المدفوعات واقعية ومقبولة لحد ما
 ).432ص  ،2102
  ـزان المدفوعـاتيمهيكل أولا: 
 يتكون ميزان المدفوعات من الحسابات التالية:
وىو الذي يتابع أثر  ،ىو الحساب الذي يشمل كافة المبادلات من السمع والخدماتالحسـاب الجاري:  -1
افة المعاملبت لمقيم تدفقات الموارد الحقيقية بين الاقتصاد الوطني والخارجي والتي تتضمن ك
التي تقع بين الجيات المقيمة وجيات غير مقيمة في ذلك البمد بما في ذلك خدمات الاقتصادية 
التي من شأنيا التأثير عمى  عوامل الإنتاج، ويشمل ىذا الحساب جميع المعاملبت الاقتصادية الدولية
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بالزيادة أو النقصان، لذلك يطمق عميو أحيانا حساب  الدخل القومي بصورة مباشرة سواء حجم
  :، ويضم ىذا الحساب نوعين من الموازين)77، ص 1102 ،يببش آل(الدخل
التجارة يشتمل ىذا البند عمى الصادرات والواردات السمعية أي عمى عمميات الميزان التجاري:  - أ
عد عند أي التي ترى وتزن وتالمنظورة ولذلك تسمى ىذه التجارة بالتجارة  الخارجية بمعناىا الدقيق،
 وتقيد الصادرات في جانب الإيرادات والواردات في جانب المدفوعات. مرورىا بالحدود الجمركية،
ظورة، ويعتبر الميزان ويطمق عمى مقارنة قيمة الصادرات بقيمة الواردات باسم ميزان التجارة المن
التجاري موافقا وفي صالح الدولة إذا كانت قيمة الصادرات تزيد عن قيمة الواردات، بينما يعتبر غير 
 ،مجدي(حشيش و الصادرات تقل عن قيمة الواردات  موافق وفي غير صالح الدولة إذا كانت قيمة
 .)461 ،361ص ص  ،3002
الأىمية في ميزان المدفوعات في  حيث  المرتبة الثانية من يتصدر ميزان الخدمات ميزان الخدمات: - ب
وتكاد تصل في بعض برز الخدمات في العديد من الدول إن لم يكن جميعيا معظم الدول، حيث ت
إذ  ،يعتمد منيا عمى السياحةوبالذات ما  تعتمد فيو أساسا عمى ىذا الميزانالدول إلى الحد الذي 
 ,naeJ te sioçnarF(تيا من الخدمات صادراتيا السمعية صادرا تفوق صادراتيا غير المنظورة أي
  .))422p ,3102
 :)43p ,5002 ,siuoL-naeJ( نجد ومن أىم ما تشتمل عميو ىذه المعاملبت
 –البحري  –البري  -: وتتضمن المدفوعات المتعمقة بمختمف أنواع خدمات النقلخدمات النقل -
وتشتمل أيضا ن أو يؤدييا الخارج إلى المقيمين، غير المقيمي الجوي، التي تؤدييا الدولة إلى -النيري
رسوم الموانئ ونفقات صيانة السفن  عمى أجور شحن البضائع وثمن تذاكر السفر وبنود أخرى مثل:
 والطائرات وتموينيا بالوقود...الخ.
دث، بما في حواالحياة، ال ،البضائعتأمين نقل مقة بكل أنواع : ويشمل كل المدفوعات المتعالتأمين -
 ذلك إعادة التأمين.
وتقدر  ،لسياحة أو الدراسة أو العلبج أو العملباالمتعمقة  مصروفاتال: وتشمل الرحلات إلى الخارج -
القيمة ىنا في الغالب عمى أساس متوسط يومي لمصروفات المسافر خلبل مدة إقامتو أو اعتمادا 
 عمى ما قد تقدمو أجيزة الرقابة عمى الصرف الأجنبي من بيانات.
 المباشر الأجنبي بالاستثمار الخارجية الكلية الاقتصادية المؤشرات الفصـل الثاني   علاقة
 
  040
العائد من الأصول المستثمرة في الخارج سواء كانت  ضم: وتالدخول من الإستثمارات الخارجية -
أو دخل ناشئ عن عقارات  )،ائد وأرباح من فروع وشركات تابعة في الخارجفو ( استثمارات مباشرة 
 أو أرباح أسيم أو فوائد قروض أو سندات. تجارية ...الخ،
) لغير المياجرين( مثل الدخول المكتسبة من العمل بالخارجمختمفة مل عمى بنود توتش أخرى:خدمات  -
  الدعاية، إيجار الأفلبم...الخ.، الياتفمدفوعات البريد و  ،العمولات التجارية
يتعمق ىذا الحساب بمبادلات تمت بين الدولة والخارج خلبل فترة حساب التحويلات من طرف واحد:  -2
ولا يترتب عمييا دين أو حق  ،)من جانب واحد(الميزان بدون مقابل، أي أنيا عمميات غير تبادلية 
ويقسم صندوق النقد الدولي ىذا  لتعويضات،ى بند واحد ىو اليبات وا. ويشتمل ىذا الحساب عممعين
 :)201، ص 3002(عوض الله، إلى بندين حسابال
وكذلك تحويلبت  النقدي منيا والعيني،وتشمل تحويلبت الأفراد والمنظمات : الهبات الخاصة - أ
 ن في الخارج إلى بلبدىم الأصمية؛المياجري
بمختمف ويعتبرىا الصندوق ىبات إجبارية، وكذلك اليدايا  : وتتضمن التعويضاتالهبات العامة - ب
 أنواعيا. 
يا انتقال رؤوس ت الدولية التي يترتب عنيضم حساب رأس المال جميع المعاملب: حسـاب رأس المال -3
 ،(الفار يضم حسابين ىمايقي أو مالي من دولة إلي أخرى، و كانت في شكل حق االأموال سواء
 ):68، ص 1991
المعاملبت الرأسمالية التي تفوق مدتيا السنة  يضم ىذا الحساب: الأموال طويمة الأجلحساب رؤوس  - أ
 معبرا عنيا بالتدفقات الرأسمالية من البمد الى الخارج أو العكس، حيث نجد في ىذا الحساب ما يمي: 
 المباشر في الخارج؛الأجنبي عمميات الاستثمار  -
 خل؛في الداالمباشر عمميات الاستثمار الأجنبي  -
 قتراض طويل الأجل؛عمميات الإ -
 عمميات الإقراض طويل الأجل؛ -
 و بيع عقارات في الخارج؛شراء أ -
 حصة الدولة في المنظمات الدولية وفي ممكية العلبقات التجارية وبراءات الاختراع. -
و الى الخارج بيدف ويضم رؤوس الأموال المحولة من أ: حساب رؤوس الأموال قصيرة الأجل - ب
تحويلبت في العادة في تغيرات تطرأ ي لمدة تقل عن السنة، وتتمثل ىذه اللأجل قصير أاستثمارىا 
جمالي عمى إو  ،جانبيحتفظ بيا المقيمون عمى الأجل التي ة قصيرة الأجمالي الحقوق الماليعمى إ
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، وتأخذ ىذه الحقوق عدة أشكال منيا: جانب عمى المقيمينلحقوق المالية التي يحتفظ بيا الأا
   ، ودائع بالبنوك، سندات حكومية قصيرة الأجل.عمولات
أىمية حساب رأس المال في أنو يبين أثر التجارة الخارجية والمدفوعات عمى الثروة والدين، وتكمن 
فإذا حصل المقيمون عمى أسيم وسندات أجنبية فيم يحصمون عمى دخل في المستقبل وعندما يقومون 
 قيمون باقتراض نقود من بنك أجنبيأما إذا قام الم ،والخدمات الأجنبيةببيعيا يصبح بإمكانيم شراء السمع 
عوا سمع وخدمات وعندما تستحق ديونيم يجب عمييم أن يبية في المستقبل فيجب عمييم أن يدفعوا الفائد
  .أكثر إلى الأجانب
رات التي يوضح ىذا الحساب التغي: حساب التسويات الرسمية ( الذهب النقدي أو المعادن النفيسة) -4
تطرأ عمى الاحتياطات الدولية الممموكة لمدولة والتي تستخدم لتسوية العجز أو الفائض في بنود ميزان 
 المدفوعات الأساسية.
فبعد إعداد رصيد الحساب الجاري وحساب رأس المال إذا زادت بنود الجانب الدائن عن بنود 
ت الأجنبية من الخارج تفوق المدفوعات الجانب المدين عن الحسابات السابقة بمعنى أن المتحصلب
الأجنبية فإن ميزان المدفوعات يحقق فائضا اقتصاديا وىذا الفائض يحتاج إلى تسوية لكي يحقق 
الرسمية لمدولة،  ميزان المدفوعات توازنا حسابيا  ويتم تحقيق التسوية من خلبل زيادة الاحتياطات
ري وحساب رأس المال عجزا فإن تسوية ىذا ويحدث العكس إذا أظير مجموع جانب الحساب الجا
الدولة بمبيعات ذىب نقدي لمخارج أو بديل من البدائل التالية (ناصف وآخرون،  العجز تتطمب قيام
 ):992 ،892، ص ص 7002
رصيد العملبت الأجنبية القابمة لمتحويل التي تحتفظ بيا السمطات النقدية في البنوك الأجنبية في  -
 استثمارات في أصول أجنبية؛ائع أو شكل ود
موارد الدولة المحتفظ بيا لدى صندوق النقد الدولي والتي تكون في شكل حقوق السحب الخاصة  -
 ل حصة الدولة في رأس مال الصندوق؛واحتياطي الذىب والذي يمث
 الأصول قصيرة الأجل التي تحتفظ بيا السمطات النقدية في شكل أذون خزانة.  -
يحدث ألا تكون القيمة التي نحصل عمييا لمجموع البنود في الجانب الدائن  قد: فقرة السهو والخطأ -5
في ىذه الحالة تعادل قيمة لمجموع البنود في الجانب المدين،  معادلة تماما لمقيمة التي نحصل عمييا
ن وبالطبع فإ دائن والمدين في ميزان المدفوعات،السيو والخطأ بين القيمة الكمية لكل من الجانبين ال
مكان قيد قيمة ىذا البند ىو الجانب الأقل في الميزان سواء كان الدائن أو المدين وذلك حتى يتعادل 
مات نتيجة الخطأ في تقييم السمع والخدحيث نجد من أسباب عدم التوازن  ،الجانبان كما ىو محتم
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ة أحد البمدين لعممالخمل الناجم عن تغير القيمة الخارجية العملبت، أو  الاختلبف في أسعار صرف
الأمن القومي عدم الإفصاح عن المشتريات العسكرية  قد تقتضي ضرورةالمتعاممين تجاريا، كما 
  .)96، 86، ص ص5002 ،الله(عوض وبالتالي تدرج قيمة ىذه المشتريات في فقرة السيو والخطأ
 الموالي: في الجدول حسب صندوق النقد الدوليويمكن تمخيص كافة بنود ميزان المدفوعات 
 ): حسابات ميزان المدفوعات حسب صندوق النقد الدولي20-20جدول رقم (
 ندائ نمدي البيان
 العمليات الجارية  حساب  .I
 الخدمات السمع و  .1
   :السمع - ت
     سمع عامة  -
 و مصدرة لمتنقلسمع مستوردة أ  -
   :الخدمات - ث
  :النقل  -
               بحري لالنقل ا 
  :سفارالأ  -
              ...الموظفين أسفار  
   ...الاتصال خدمات -
  الدخل .2
  .جراءتعويضات الأ   -
  .دخل الاستثمارات  -
  :التحىيلات الجارية .3
 دارات العامة , قطاعات اخرى الإ -
  س المال و العمليات الماليةرأ حساب.II
   المالس رأ .1
 سمالية لرأا التحويلبت - أ
    دارات العامة الإ  -
 - ...قطاعات اخرى  -
 نتاجية وغير الإ  عن الموجودات غير المالية نازلالتوالاستلبم   - ب
 المالية العمليات .2
 .المباشر الاستثمار - أ
 .الاستثمار في القيم المنقولة - ب
 حساب السهى والخطأ وبنىد المىازنة الأخري .III
  
 .21، ص 3991دليل ميزان المدفوعات، صندوق النقد الدولي، الطبعة الخامسة،  :المصدر
 طريقة القيد في ميزان المدفوعاتثانيا: 
من المتفق عميو عند إعداد ميزان المدفوعات أن كل معاممة مسجمة يجب أن تقيد في قيدين اثنين 
متساويين، إحداىما دائن وا  شارتو موجبة من الناحية الحسابية والآخر مدين وا  شارتو سالبة، وىكذا من 
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ومن ثم يكون صافي رصيد  مجموع القيود السالبةبة مطابقا لحيث المبدأ يكون مجموع القيود الموج
 المعاملبت يساوي صفرا.
إن القيود في ميزان المدفوعات تمثل معاملبت اقتصادية مقابل قيم اقتصادية أخرى، وتتكون ىذه 
وغالبا ما تكون نتيجة القيود متساوية من ناحية  ،وبنود مالية ،سمع وخدمات ،القيم من موارد حقيقية
القيمة، وىناك بنود أخرى ليس ليا مقابل أو قد يكون القيد في جانب واحد لأسباب معينة عندئذ تسجل 
  .قيود مقابمة بيدف الموازنة يطمق عمييا تحويلبت دون مقابل
القيد المزدوج أي تسجل إن تسجيل العمميات في ميزان المدفوعات يكون طبقا لطريقة وعميو ف
 :مرتين مرة في الجانب الدائن ومرة في الجانب المدين كما يمي
 ) ويشمل:-( بالنسبة لمجانب المدين : يأخذ الإشارة السالبة
 الاستيراد من السمع والخدمات؛ -
 واحد)؛اليدايا والمنح والمساعدات المقدمة للؤجانب (التحويلبت من طرف  -
 والقصيرة الأجل المتجية نحو الخارج.رؤوس الأموال الطويمة  -
 إما زيادة الأصول الوطنية في الخارج أو تقميل الأصول الأجنبية في الداخل. ىذا الجانب يأخذو 
 :(+) ويشمل بالنسبة لمجانب الدائن: يأخذ إشارة موجبة
 الصادرات من السمع والخدمات؛ -
 من طرف واحد)؛ الخارج (التحويلبت اليدايا والمنح والمساعدات المقدمة من -
 رؤوس الأموال القادمة من الخارج.  -
وعميو فإن التسجيل بالقيد المزدوج في جانبيو الدائن والمدين وبنفس المبمغ وفي نفس الوقت يمكن 
سواء مكانية المقارنة بين الدول إوبالتالي  ،من توضيح حقيقة العممية الاقتصادية بشقييا الحقيقي والمالي
يمكن القيد المزدوج من اكتشاف كما  ،و الموازين الاخرىأجمالي التجاري أو الميزان الإمن خلبل الميزان 
ويكون اكتشاف  الجزء الآخرىمال بتسجيل جزء فقط من العممية وا  خطاء التي قد يقع فييا المحاسب الأ
 الفترة. آخرالفارق بين الدائن والمدين في  الأخطاء من خلبل
 ـزان المدفوعاتيلال في متخالمطمب الثاني: التـوازن والا
يعرف ميزان المدفوعات نوعين من التوازن: التوازن المحاسبي والذي يعد مسألة حتمية لا تثير 
، والتوازن الاقتصادي استخدام مبدأ القيد المزدوج وبالتالي تساوي الجانب الدائن مع المدينالتساؤل نتيجة 
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الذي قد يأخذ شكل فائض أو عجز وىو ما و اختلبل في الميزان كما يمكن أن يحدث  .والذي قمما يحدث
 سنحاول توضيحو من خلبل ىذا المطمب.
 ـزان المدفوعاتيـوازن في مالت الفرع الأول:
 في ىذا الإطار ينبغي أن نفرق بين مفيوم التوازن المحاسبي ومفيوم التوازن الاقتصادي كما يمي:
  أولا: التوازن المحاسبي
قاعدة ويعني تعادل أصول وخصوم كل بنود الميزان بعد إضافة فقرة السيو والخطأ نتيجة استخدام 
إلا أن ىذا المنطق لا يعني  مما يجعل الميزان من الناحية الحسابية متوازنا بالضرورة، القيد المزدوج
ذا غير متوازن فإ أو حساب رأس المال بالضرورة توازن مختمف حساباتو فقد يكون مثلب الحساب الجاري
حدث عجز في الميزان التجاري نتيجة زيادة قيمة الواردات عن الصادرات فلببد من تمويل ىذا العجز عن 
التوازن طريق الحصول عمى قروض أجنبية تعد فائضا في حساب رأس المال، وتجدر الإشارة الى  أن 
 ,2102 ,eluoP( لاقتصاد الخارجيالحسابي ليس من شأنو إظيار مركز الدولة الاقتصادي وعلبقتيا با
 .)643p
 ثانيا: التوازن الاقتصادي
ذا توفرت ظروف سياسية واقتصادية وتجارية إلا إ ىذا النوع من التوازن تحققو لا يكون حتميا
، بحيث لا يكون التركيز عمى الرصيد النيائي لمجانبين الدائن والمدين لمميزان وا  نما عمى رصيد ملبئمة
الاقتصادي عبارة عن الرصيد السالب أو الموجب لفقرات محددة من بنود حسابات فقط، وعميو فالتوازن 
يب، بش (آلالخارجي الميزان وىي التي تتخذ كمعيار لقياس مركز الدولة الاقتصادي وعلبقتيا بالاقتصاد 
 ).08، 97، ص ص 1102
والتوازن الاقتصادي ىو الحالة التي تتساوى فييا إيرادات الدولة مع صادراتيا من السمع والخدمات 
والتحويلبت الرأسمالية طويمة الأجل الى الداخل مع المديونيات الناشئة عن وارداتيا من السمع والخدمات 
 ). 231، ص 2991 ،الخارج (جودةوالتحويلبت الرأسمالية الى 
ولتوضيح موقف ميزان المدفوعات من وجية النظر الاقتصادية فإننا بحاجة لإضافة مفاىيم جديدة 
 لطبيعة المعاملبت المسجمة في الميزان، ومن أبرز ىذه المفاىيم نذكر ما يمي:
بيا كل المعاملبت ويقصد  المستقمة):اقتصادية فوق الخط (المعاملات التمقائية أو  معاملات -
التي تتم مع الخارج دون النظر الى حالة ميزان المدفوعات وتوجييو في اتجاه معين  الاقتصادية
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جميع أنواع الصادرات والواردات، كالسعي مثلب وراء تحقيق التوازن فيو، وتضم ىذه المعاملبت 
، ص 8991 ،في(عفيوالتحويلبت من جانب واحد، وحركة رؤوس الأموال قصيرة وطويمة الأجل
 .)421
 ،وتضم كافة بنود التسوية التي تتم أسفل الخطمعاملات التسوية): اقتصادية تحت الخط (معاملات  -
ولا تتم بمعزل عن باقي بنود الميزان وا  نما الغرض منيا ىو التسوية لما تتحقق من كافة البنود 
 ).792، ص 9991 (عابد،الاخرى فوق الخط 
 الثاني: الاختلال في ميـزان المدفوعـات الفرع
يأخذ تعد حالة الاختلبل في ميزان المدفوعات الحالة الأكثر ملبزمة لو خاصة في الدول النامية، و 
 "الفائض ىما: "الاختلبل أو حالة عدم التوازن بين الجانبين الدائن والمدين في ميزان المدفوعات شكمين 
حينيا بأنو وذلك عندما يزيد الجانب الدائن ليذه العمميات عن الجانب المدين ويوصف ميزان المدفوعات 
وذلك عندما يزيد الجانب المدين ليذه العمميات عن الجانب الدائن،  العجز"ة، و"موجب وفي صالح الدول
كمين أسباب عديدة نشرحيا ولكلب الش ويوصف ميزان المدفوعات حينيا بأنو سمبي وفي غير صالح الدولة.
 عمى النحو التالي:
 في ميـزان المدفوعـــات أولا: أسباب الاختلال
 ما يمي:فيت لأسباب عدة يمكن ذكرىا إجمالا يعود اختلبل ميزان المدفوعا
توقعيا أو التنبؤ بيا مثل: النقص المفاجئ لمحصول تصديري والناتج عن كوارث  عوامل لايمكن -1
طبيعية، والتغيرات المفاجئة في أذواق المستيمكين محميا وخارجيا، والاختراعات العالمية التي قد تؤثر 
 عمى تبادل السمع بين الدول كاكتشاف مواد أولية صناعية في الخارج تغني كميا أو جزئيا عن طمبو
من المواد الأولية الطبيعية الوطنية، أو التدىور المفاجئ في نسب التبادل الدولي نتيجة لارتفاع 
أوكمييما معا، وتغير الظروف والعوامل السياسية  اردات أو انخفاض أسعار الصادرات أسعار الو 
اضطراب  أو ،كقيام الحروب وما تسببو من زيادة الطمب عمى المواد الأولية والأسمحة المختمفة
، إضافة الى الأحوال السياسية في بعض الدول التي تمثل أسواقا خارجية ىامة لصادرات دول أخرى
كما أن  ،النمو الديموغرافي الذي ينتج عنو ارتفاع الطمب عمى الواردات خاصة السمع الاستيلبكية
نتاج وبالتالي تدىور القدرة التنافسية الخارجية ارتفاع نفقات الإجور يؤدي الى تطبيق سياسة رفع الأ
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ثر خاصة في الدول الصناعية ، ىذا وللئضرابات العمالية أيضا أسعار صادراتياتفاع ألمدولة نتيجة ار 
نتاجية وزيادة التكاليف وارتفاع حصيمة الواردات وانخفاض ل العممية الإنيا تؤدي الى شملأالمتقدمة 
الصناعات الموجية ضرابات الإ مست ىذهويتجمى تأثيرىا أكثر إذا  ،الطمب عمى العممة المحمية
 ؛...الخولى لمتصديربالدرجة الأ
وعن طريق السياسات الأحيان عن طريق التدخل الحكومي عوامل يمكن التنبؤ بيا وتجنبيا في أغمب  -2
ار والدخول النقدية والمالية، كالتضخم أو الانكماش الذي يصيب دولة ما فيؤثر عمى مستويات الأسع
 درات منيا والواردات إلييا؛فييا وبالتالي عمى حركة الصا
زداد فييا استيرادىا من الآلات إقدام الدول المتخمفة عمى برامج لمتنمية الاقتصادية والاجتماعية ي -3
ا قروض وتموليمن سمع التنمية لفترة طويمة نسبيا، التجييزات الفنية ومستمزمات الإنتاج وغيرىا و 
 الأجل معقودة مسبقا؛طويمة 
فإذا كان سعر ثمان القومية في الدول المختمفة، يربط بين مستويات الأ سعر الصرف الأجنبي والذي -4
الصرف أعمى من المستوى الذي يتفق مع الأثمان السائدة في الداخل أدى ىذا إلى ظيور عجز في 
ة لوحدة النقد الوطنية عند الخارجيالقيمة وعمى العكس من ذلك إذا تم تحديد  ميزان المدفوعات،
مستوى أقل مما يتفق مع مستويات الأثمان السائدة في الداخل في علبقتيا بالأثمان في الخارج أدى 
 لى ظيور فائض في ميزان المدفوعات؛إ
التغير في ظروف كل من العرض والطمب التي تعكس ىيكل الاقتصاد القومي وتوزيع الموارد بين  -5
 عمى الميزة النسبية لمدولة وبالتالي عمى ىيكل تجارتيا الخارجية.مختمف فروعو مما ينعكس 
 في ميـزان المدفوعـات ثانيا: أنواع الاختلال
ناصف وآخرون، ( في ميـزان المدفوعـــات منيا المؤقت والدائم كما يمي ىناك نوعان من الاختلبل
 ):203، 003، ص ص 7002
يحدث بسبب تغير مفاجئ في أحد بنود ميزان المعاملبت الجارية أو بنود حساب  المؤقت: الاختلال -1
إذ لابد أن يختفي في المستقبل  يستدعي قيام الدولة بإجراءات تصحيحية، وىو وضع لا رأس المال
أن فقد يحدث  فكل ما يحدث ىو تسوية مؤقتة ليذا الخمل عن طريق الاحتياطات الرسمية، ،القريب
 المباشر الأجنبي بالاستثمار الخارجية الكلية الاقتصادية المؤشرات الفصـل الثاني   علاقة
 
  740
ؤدي إلى انخفاض في أحد الأعوام مما يالجوية في أحد الدول المصدرة لمسمع الزراعية  سوء الأحوالت
تنخفض حصيمة الصادرات في ىذا العام ولكن فلمتصدير الموجية حجم الإنتاج من السمع الرئيسية 
الجوية، كما قد  ظروفسرعان ما تعود الأمور إلى ما كانت عميو في العام التالي بعد تحسن ال
حدى الدول التي يتوقع انخفاض سعر عممتيا من إن يتسرب قدر كبير من رؤوس الأموال أحدث ي
ويتسبب في حدوث عجز  من حساب رأس المال ر زيادة كبيرة في الجانب المدينو ظيمما يؤدي الى 
رة أخرى بعد مؤقت كبير في ميزان المدفوعات في ىذه السنة ولكن تعود الأمور إلى ما كانت عميو م
  صحيح. العكسالأمور و  استقرار
، ويطمق عميو الاختلبل البنيوي أو لاختلبل الذي يستمر لفترات طويمةوىو ا الاختلال الدائم: -2
ويرجع أساسا إلى ضعف التنوع في النشاطات  ،مرتبط ببنية الاقتصادلكونو الاختلبل الييكمي 
من خلبل الاستيراد لمسمع  الاقتصادية وضعف الجياز الإنتاجي واعتماده عمى العالم الخارجي سواء
 ديره، وىو ما ينتج عنو عجز مستمر،والخدمات أو من خلبل عدم قدرتو عمى توفير ما يمكن تص
 لابد من اتخاذ إجراءات تصحيحية لعلبجو.و وىو فعلب ما يسبب مشكمة لمدولة 
 طرق معالجة الإختلال في ميزان المدفوعات :الفرع الثالث
الاقتصادية المختمفة لإيجاد طريقة تعيد التوازن لميزان المدفوعات من خلبل لقد توالت النظريات 
بعض المتغيرات الاقتصادية، حيث اعتمدت كل نظرية عمى متغير اقتصادي معين واعتبرتو المحرك 
أن وجود اختلبل في ميزان المدفوعات لقطر ما يعد من أىم ذلك  ،الأساسي لاستعادة التوازن الخارجي
الاقتصادية خطورة عمى الاقتصاد الوطني فيما يتعمق بمركز ذلك القطر في المعاملبت المؤشرات 
الاقتصادية الدولية لاسيما في حالة حدوث عجز، وعموما ىناك طريقتان لتصحيح الاختلبل في ميزان 
 المدفوعات ىما: التصحيح عن طريق آلية السوق والتصحيح عن طريق تدخل السمطات العامة.
 حيح عن طريق آلية السوقأولا: التص
إلا  ،عمى تحقيق التوازن الخارجي الأسعاراستقر الفكر التقميدي في ىذا المجال عمى قدرة جياز 
وجيت الأنظار نحو تغيرات الدخل القومي لإعادة التوازن، أما التحميل  تحت تأثير أفكار كينزأنو و 
فضلب عن  ،الحديث فيفسح المجال أمام تغيرات الأثمان وتغيرات الدخل في تفسير التوازن الخارجي لمدولة
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إدخال العمميات المالية في نطاق ىذه النظريات قصد الوصول إلى قاعدة شاممة، وقد تمثمت ىذه الآليات 
 :ي الأشكال التاليةف
 التصحيح عن طريق آلية الأسعار -1
ويتطمب  ،تعود ىذه الآلية الى النظرية الكلبسيكية التي توافق ظيورىا مع العمل بنظام قاعدة الذىب
الاستخدام الكامل لعناصر الإنتاج في ، ثبات أسعار الصرف تطبيق ىذه الآلية ثلبث شروط أساسية ىي:
 .الكلبسيكيةتمثل ىذه الشروط أىم أركان النظرية و ، والأجور أي حرية حركتيامرونة الأسعار و  القطر
 ،بالاعتماد المتبادل لحركة الذىب من وا  لى القطر مع حالة ميزان مدفوعاتيا يص ىذه الآليةمخيمكن تو 
 ففي حالة حدوث فائض في الميزان فإنو يعني دخول كميات كبيرة من الذىب إلى القطر يرافقيا زيادة في
عرض النقود في التداول الأمر الذي ينجم عنو ارتفاع في الأسعار المحمية لمقطر المذكور مقارنة مع 
ظرا لارتفاع انخفاض صادرات القطر إلى الخارج ن الأولى :الأقطار الأخرى وستترتب عمى ذلك نتيجتين
ج نظرا لملبئمة أسعار دات القطر من الخار والثانية ىي ارتفاع في وار  ،أسعارىا من وجية نظر الأجانب
عود التوازن إلى ميزان وتستمر ىذه العممية حتى ي ،السمع الأجنبية من وجية نظر مواطني القطر
يا ستقود إلى توازن فإن النتيجة ستكون معاكسة ولكنفي حالة حدوث عجز في الميزان أما المدفوعات، 
 الميزان أيضا.
طبقا  أيضا تؤدي إلى تغيرات في أسعار الفائدةغير أن التغيرات الحاصمة في الأسعار يمكن أن 
ولكن ليس مثمما يؤثر مستوى ا ستؤثر عمى وضع ميزان المدفوعات لمنظرية الكلبسيكية وىذه بدورى
ففي الحالة الأولى(حالة فائض) بمقدور البنك المركزي لمبمد  ،الأسعار عمى إعادة التوازن في الميزان
مما سيؤدي إلى تدفق الأموال  حة نظرا لارتفاع السيولة المحميةو خفض سعر الفائدة عمى القروض الممن
إلى خارج البمد وبالتالي التخمص من الفائض المتاح وا  عادة التوازن لمميزان ثانية، أما الحالة الثانية (حالة 
العجز) فبإمكان البنك المركزي رفع سعر الفائدة من أجل جذب الأموال الأجنبية إلى الداخل وعندىا 
  .)031، 821ص ص  ،9991 ،نيي(الحس زداد السيولة في السوق المالية وا  عادة التوازن لمميزانست
 التصحيح عن طريق سعر الصرف -2
سمح بالاىتمام بجميع فقرات  اعتمدت ىذه الآلية في ظل قاعدة النقود الورقية الإلزامية مما
الحساب الجاري (الميزان التجاري+ ميزان الخدمات)، وتتمخص في أن القطر الذي يعاني من حالة عجز 
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في ميزان مدفوعاتو عادة ما يحتاج إلى العملبت الأجنبية وبالتالي سوف يضطر إلى عرض عممتو 
ىا في أسواق الصرف المذكورة وعندىا المحمية في أسواق الصرف الأجنبية مما يؤدي إلى انخفاض سعر 
تغدو أسعار السمع والخدمات المنتجة في ذلك القطر منخفضة مقارنة بالسمع والخدمات الأجنبية فيزداد 
الطمب عمى منتجات القطر، وىكذا تزداد صادراتو مقابل انخفاض وارداتو نظرا لارتفاع أسعار المنتجات 
عممية حتى يعود التوازن إلى ميزان المدفوعات، أما في حالة وجود الأجنبية في ىذه الحالة وتستمر ىذه ال
 ). 031، ص 9991ني، يفائض في الميزان فإنو يحدث العكس تماما(الحس
 الدخلعن طريق  التصحيح -3
التي انطمقت في شرحيا لآلية إعادة التوازن الخارجي عمى  نزيةيالنظرية الك الىتعود ىذه الآلية 
التغيرات الحاصمة في الدخل وأثرىا عمى الصرف الأجنبي، ويتطمب تطبيق ىذه الآلية ثبات سعر الصرف 
والأسعار واستخدام السياسة المالية خاصة الإنفاق العام لمتأثير عمى الدخل، ولكن قبل شرح ىذه الآلية 
الى مفيوم الإنفاق النقدي لأنو مرتبط بالدخل ويمثلبن وجيان لعممة واحدة أحدىما يمثل  لابد من الإشارة
حيث أن إنفاق مجموعة ما يولد دخلب  ،الدفع والآخر يمثل القبض وكلبىما يتأثر بالاختلبل الخارجي
 ):311، ص 3002عوض الله، ، لذا وجب توضيح عناصر الإنفاق المختمفة كما يمي (لمجموعة اخرى
عمى الاستيلبك الخاص: ويمثل القسم الأكبر عمى الإنفاق الكمي عمى السمع والخدمات  الإنفاق -
 المنتجة خلبل الفترة وىو يمثل ما يستيمك لتمبية الحاجات اليومية للؤفراد.
الإنفاق الوطني عمى الاستثمار الخاص: وىو كل ما تنفقو المشاريع الخاصة من أجل زيادة رأسماليا  -
 نع، آلات، مخزون...الخ).الخاص (مصا
الإنفاق الحكومي: وىو الاستيلبك الجاري لمييئات العامة والمصالح الحكومية، أو يكون إنفاق  -
بغرض زيادة رأس المال الاجتماعي لمدولة (مدارس، مستشفيات...الخ)، أو كل المشاريع 
 والاستثمارات التي يقوم بيا القطاع العام.
صادرات الدولة من السمع جانب مقابل حصوليم عمى الأ ينفقوالإنفاق الأجنبي: وىو كل ما  -
والخدمات المنتجة محميا خلبل فترة جارية وبالتالي يعتبر عنصرا خارجيا للئنفاق لكن يقابمو إنفاق 
محمي عن السمع الأجنبية في مقابل الواردات، وبالتالي يكون الأثر الحقيقي للئنفاق الأجنبي في 
ويطمق عميو "صافي وبين الإنفاق الوطني في الخارج  ل الوطني بالفرق بينوالداخل عمى مستوى الدخ
 الحسابات الخارجية" أو "صافي ميزان المدفوعات".
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مفاد النظرية الكنزية أن الاختلبل الحاصل في ميزان المدفوعات يؤدي إلى إحداث تغير في و 
(العمالة) لمبمد مما ينعكس عمى مستوى الدخل المتحقق وذلك تحت تأثير  مستوى الإستخدام العام
"مضاعف التجارة الخارجية" (الذي يعكس العلبقة الموجبة بين صادرات البمد من جية وزيادة الدخل 
القومي من جية أخرى حيث أن زيادة الصادرات بوحدة واحدة سيؤدي إلى زيادة أكبر في الدخل القومي)، 
ق الميزان فائضا كنتيجة لارتفاع قيمة الصادرات سيرتفع مستوى الاستخدام في الصناعات فعندما يحق
التصديرية يواكبو زيادة في مستوى الأجور ومن ثم الدخل الموزع مما يؤدي إلى ارتفاع الطمب عمى السمع 
لة التوازن في والخدمات بنسبة أكبر نتيجة لعمل المضاعف فترتفع الواردات مما يؤدي إلى العودة إلى حا
ميزان المدفوعات، أما في حالة العجز تقول النظرية الكينزية أن انخفاض الدخل قد لا يكون بنفس نسبة 
انخفاض الإنفاق والانخفاض في الطمب عمى الصرف الأجنبي وتطالب بتدخل السمطات العامة من أجل 
يزان وىنا يظير الدور اليام لاستخدام إحداث تغير في الدخل بالقدر الذي يؤدي إلى إعادة التوازن في الم
السياسة المالية في التأثير عمى الإنفاق كاستخدام الضرائب في حالة العجز حيث يمكن إجراء تخفيض 
في الإنفاق (فرض ضرائب عمى الدخل) وبسبب تأثير المضاعف سيؤدي ذلك إلى انخفاض أكبر في 
عمى الاستيراد وىذا يعني انخفاض  الطمب عمى الدخل وبالتالي في الطمب الكمي بما في ذلك الطمب 
 ).78، 68 ، ص ص1102يب،بش (آل إلى حالة التوازن ميزانصرف الأجنبي وعندىا سيعود الال
  التصحيح عن طريق التدفقات المالية الدولية -4
تقوم ىذه الآلية كسابقاتيا (آلية الأسعار وآلية الدخل) عمى شرط أساسي وىو عدم تدخل الدولة 
بسياسات تعويضية أو مضادة كقياميا بطرح السيولة في حالة العجز في ميزان المدفوعات أو امتصاص 
التغير التمقائي لمتدفقات المالية ناتجا عن استثمارات وقد يكون  السيولة السابقة الزائدة نتيجة الفائض،
لحصول عمى ائتمان معونات وىبات من والى الخارج، ومنح أو اطارئة نتيجة منح أو الحصول عمى 
مصرفي، أو أي نوع من حركات رؤوس الأموال، إضافة الى أنو لابد من التفريق بين التدفقات المتعمقة 
 بالسوق النقدي وتمك المرتبطة بسوق الأوراق المالية. 
قدرة المصدر ليذه حيث يؤدي تحويل الأموال الى الخارج عن طريق سوق الصرف الى نقص 
خاصة يولة البنكية مما يؤدي بالبنوك الى كبح الائتمان وذلك برفع أسعار الفائدة موال وانخفاض السالأ
و أسعار الفائدة لارتفاع أحداث نتائج انكماشية بانخفاض الاستثمار المحمي مما من شأنو إ ،جلقصيرة الأ
ة يظير وبتدخل مضاعف التجارة الخارجي بانخفاض الاستيلبك وزيادة الادخار وبالتالي انخفاض الدخل.
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نفاق المحمي عمى الواردات وتحويل الموارد الى ن المعاملبت الجارية بسبب نقص الإفائض في ميزا
التصدير، كما أن ارتفاع أسعار الفائدة سيؤدي الى تدفق عكسي لرؤوس الأموال وذلك بجذب رؤوس 
 الأموال الأجنبية نحو الداخل للبستفادة من أسعار الفائدة المرتفعة.
ن ىذا سيؤدي الى زيادة السيولة البنكية فإموال لمداخل أي تحويل رؤوس الأة الفائض أما في حال
وبالتالي  ،جلخاصة قصيرة الأتشجيع الائتمان بتخفيض أسعار الفائدة يشجع البنوك عمى بشكل كبير مما 
عمى الواردات نفاق وزيادة الإفراد مستوى الدخل للؤنو رفع ، وىذا من شأزيادة الاستثمار وانخفاض الادخار
الى الخارج بحثا عن موال ىذا سيؤدي حتما الى ىروب رؤوس الأكل  ،وحدوث عجز في الميزان الجاري
 ظروف أحسن لمتوظيف بالاستفادة من ارتفاع أسعار الفائدة المرتفعة في الخارج.
في ىذه ، إذ أن زيادة السيولة ذه الآلية في الأسواق المالية فيو تقريبا مماثلسير ىوفيما يخص 
الأسواق يؤدي الى زيادة المعروض من الأموال المتاحة للئقراض وانخفاض أسعار فائدتيا في الأجل 
  .الطويل
 لعلاج الاختلال في ميزان المدفوعات مدخل المرونات -5
أظيرت الآليات السابقة بعض العيوب في تفسير التصحيحات الممكنة للبختلبل الحاصل في 
أن عودة التوازن بصفة تمقائية وكاممة ىو أمر غير مضمون لأن الحكومة غالبا ميزان المدفوعات أبرزىا 
ما تتدخل بسياسات تعويضية من أجل تفادي تأثر الأوضاع الاقتصادية بحالة ميزان المدفوعات وبالتالي 
 الآلياتإضافة الى أن تحميل  ،تناقض بين ىدف التوازن الخارجي وبين الاستقرار في الدخل والتشغيل
، المترتبة في فترات لاحقة الزمن ولا ييتم بالآثارعنصر خذ بعين الاعتبار لسابقة ىو تحميل ساكن لا يأا
المستمد من التحميل الكنزي  ليرنر -لذا جاءت طريقة المرونات والتي تقوم عمى أساس تحميل مارشال
 ،(بوعتروس nosniboR.Jتم تطويره من طرف قدو  ،الذي يرتكز عمى التشغيل غير التام لعوامل الإنتاج
  ).92، ص 2002
طريقة المرونات عمى التغيرات المترتبة عمى سعر صرف العممة (خصوصا من خلبل وتعتمد 
بتوفر مجموعة من الشروط منيا: حرية انتقال رؤوس الأموال، ) المحمية إجراء تخفيض قيمة العممة
للؤسعار داخل الدولة المخفضة، مع توفر ومرونة العرض في الأجل القصير، واستقرار المستوى العام 
 حالة المنافسة الكاممة في الأسواق، وثبات الدخول النقدية.
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، ص ص 6102، المطمبومفاد مدخل المرونات أن تخفيض قيمة العممة المحمية يؤدي إلى(عبد 
 ):503،403
انخفاض الطمب  إلىالواردات مقومة بالعممة الوطنية يؤدي ارتفاع أسعار  :عمى المستوى المحمي - أ
لكن بشرط أن تكون المرونة السعرية لمطمب  ،وبالتالي انخفاض المطموب من العممة الأجنبيةعمييا 
مساوية لنسبة التخفيض  الواردات بنسبة معينة عمى الواردات تفوق الصفر، أي مع ارتفاع أسعار
لمواردات لعدم تغير لتحويل الطمب المحمي إلى السمع البديمة طمب عمييا بنسبة أكبر ينخفض ال
نو رغم ارتفاع الأسعار يبقى الطمب متزايدا كان الطمب غير مرن أقل من الصفر فإ أما إذا أسعارىا.
ولا يأتي التخفيض بأي تغير إذا كانت المرونة ) ىذا ما نجده في الواردات من السمع الإنتاجية(
 .الى انخفاض الواردات بنفس النسبةسعار الواردات بنسبة معينة يؤدي ع أي ارتفار أ (تكافؤ) منعدمة
سعارىا يؤدي الى ونجاح التخفيض في رفع أوبتحقق شرط مرونة الطمب عمى الواردات 
وبالتالي  طمب المحمي الى السمع البديمة لمواردات لعدم تغير أسعارىا مما يجعميا أرخصتحويل ال
 الإحلبل الموجودة بين الواردات والبدائللكن ىذه العممية ترتكز عمى درجة ، تقميل المدفوعات لمخارج
 فكمما كانت كبيرة كمما كانت نتيجة التخفيض ايجابية اتجاه الواردات.
 عمى صادرات البمد المخفض زيادة الطمب الأجنبيالى ض يؤدي التخفي :عمى المستوى الخارجي - ب
اض أسعار نتيجة انخف المعروض من العملبت الأجنبيةحجميا وزيادة  مما يساىم في زيادة
عرية لمطمب عمى عمى أن تكون المرونة السالصادرات مقومة بالعممة الأجنبية لمبمد المستورد 
فوق الواحد الصحيح، ومعنى ىذا أن انخفاض الأسعار بنسبة معينة يؤدي إلى الصادرات بمقدار ي
وتبقى الكمية والمتحصلبت من العممة الأجنبية ثابتة إذا  ،زيادة الطمب عمى الصادرات بنسبة أكبر
فإن التخفيض لن  يكون الطمب عديم المرونة كانت المرونة السعرية مساوية لمواحد، أما في حالة أن
 يكون لو أثر ايجابي عمى الصادرات.
 بزيادة حجم الصادرات وانخفاض حجميكون الأثر النيائي عمى الميزان التجاري  ومما سبق
ر الييكل الإنتاجي، وا  عادة يوتغي ،جنبيةيجابي في المتحصلبت من العممة الأ، وتحقيق فارق إالواردات
طمب تمتع الاقتصاد بمرونات سعرية كبيرة لم إذا ، ذلكالمنتجات التصديريةتوزيع الموارد نحو الصادرات و 
ذا تحقق شرط ت كافية إروناوتكون ىذه الم ،محمي عمى الوارداتالأجنبي عمى الصادرات والطمب ال
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كمما كانت مرونة  :وىولنجاح سياسة التخفيض في تحسين وضع ميزان المدفوعات ليرنر  -مارشال
  .الصادرات تفوق الواحد ومرونة الواردات تفوق الصفر، كمما كان مجموع المرونتين يفوق الواحد الصحيح
التخفيض في تحسين الحساب  ليرنر كمؤشر لنجاح سياسة -وتجدر الإشارة الى أن شرط مارشال
الجاري يعطي المجال لحالات وسطية أي أنو ليس من الضروري تحقق شرط مرونة الطمب الأجنبي عمى 
 الصادرات ومرونة الطمب المحمي عمى الواردات كلب عمى حدى وا  نما تحقق شرط المجموع فقط.
 ):55،26، ص ص 3991عوض الله، وقد وجيت ليذا المدخل عدة انتقادات أىميا (
ىذا التحميل ىو تحميل جزئي ساكن لأنو ييمل متغيرات اقتصادية ىامة تتأثر بتصحيح سعر الصرف  -1
فالتخفيض يؤدي الى  ،وليا آثار عكسية عمى الحساب الجاري كالدخل الوطني والدخول الأجنبية
نفاق الاستيرادي زيادة تؤدي الى زيادة اخرى في الإىذه ال ،زيادة الدخل نتيجة زيادة حصيمة الصادرات
جانب لقمة حصيمة كما يؤدي الى انخفاض دخول الأ ،ستيراد مرتفعذا كان الميل الحدي للبخاصة إ
فيقومون بدورىم بتقميص وارداتيم من ىذا  ،صادراتيم لمبمد المخفض وفقا لمضاعف التجارة الخارجية
 اري.البمد ويكون الأثر النيائي تقميص أثر التخفيض في تحسين الميزان الج
إىمال أىمية مرونات العرض، حيث أن معظم السمع الداخمة في التبادل الدولي ىي سمع قميمة  -2
 احتكارية.أو  ة والغذائية والمواد الأوليةالمرونة لأنيا سمع ضرورية كالسمع الزراعي
عمى المستوى العام للؤسعار في الدولة المخفضة والمفروض عدم  آثارالتخفيض قد تكون لو  -3
لأنو في حالة بمد قريب جدا من مستوى  كبيرة عقب التخفيض وىذا غير ممكنارتفاعيا بنسبة 
التشغيل التام فإن كل زيادة في الطمب عمى الصادرات لن تقابل بارتفاع المعروض منيا وا  نما 
ما يؤدي التخفيض الى ارتفاع أسعار الواردات خاصة من ستنعكس في شكل ارتفاع للؤسعار، ك
السمع الوسيطة الداخمة في إنتاج السمع التصديرية وبالتالي ارتفاع أسعارىا نتيجة زيادة تكاليف الإنتاج 
الى درجة تمغي التحسن في حصيمة العملبت الأجنبية، لذا وجب حساب المعدل الفعمي لمتخفيض 
 يعبر عن درجة المنافسة، فالمعدل الفعمي لمتخفيض يساوي الفرق بين وليس المعدل النظري الذي لا
المعدل النظري لمتخفيض ومعدل الارتفاع في أسعار الصادرات عمى التخفيض في القيمة الخارجية 
 لمعممة المحمية.
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  لعلاج الاختلال في ميزان المدفوعاتمدخل الاستعاب  -6
عمى الدخل والإنفاق كمتغيرين الذي ركز  rednaxelA.S.Sيعود ىذا المدخل لصاحبو 
انطمق في تحميمو من وقد ام بالقيم الحقيقية وليس النقدية، اقتصاديين فعالين، وما ميز تحميمو ىو الاىتم
 :)43، ص 2102/1102 ،(مقران معادلة كينز لمتوازن بين العرض والطمب
 Y = C + I + G + X(-)1(..……)M
) Cنفاق الاستيلبكي (بمجموع الإ) معبرا عنو Yالقومي (تدل ىذه المعادلة عمى الدخل 
إضافة الى الفارق الناتج عن المبادلات  ،) وىو ما يمثل الطمب الكميG) والإنفاق الحكومي(Iوالاستثمار (
 ).M-Xالخارجية (
 ):1، تصبح المعادلة (Bورصيد المبادلات التجارية الخارجية  Aوبوضع عناصر استيعاب الدخل
 A = C + I + X=B  , G-M
 Y = A + B
 B = Y - A )2(……………
 Bأي أن الميزان التجاري ىو الفارق بين الناتج الوطني وكل ما امتصو الاقتصاد الوطني، ويكون 
 أقل من الصفر. B في حالة توازن إذا تساوى الاستيعاب مع الدخل الوطني، وفي حالة عجز إذا كان
 التخفيض يعمل عمى تحسين الميزان التجاري من خلبل ما يمي: فإن rednaxelAلــــــــــ وبالنسبة 
 .Aوبالتعدي تأثير تغير ىذا الدخل عمى الاستيعاب  Yالتأثير عمى الدخل الوطني  -
 .Aالتأثير المباشر أو التمقائي عمى الاستيعاب  -
 Δ = BΔ Y– Δ)3( ……………A
 تغير في الدخل والاستيعاب أي أن التغير الحقيقي لمميزان التجاري لابد أن ينتج عن
 B  YΔ =– + yΔ a[ (4)  ……] dΔ
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وكذلك تغير في  ،)YΔ( ــــــب تعني أن التخفيض يؤدي الى تغير في الدخل يقدر )4(المعادلة 
وىي الميل الحدي للبستيعاب، بالإضافة الى تغير  a) نتيجة تغير الدخل بمقدار AΔ(الاستيعاب 
 ).dΔالاستيعاب مباشرة وبشكل مستقل عن تغيرات الدخل (
  YG = BG–  YG a- dG
 1( = BG- YG )a- (5)…………………… dG
 ) يظير الأثرين الأساسيين لمتخفيض عمى الميزان التجاري:5ومن المعادلة (
  :)yΔ)a-1أثر التخفيض عمى الدخل من خلال الجزء  - أ
      بمقدارإن أي زيادة في الإنتاج وبالتالي الدخل تؤدي الى نقص في عجز الميزان التجاري   
كمما كانت  ا، ومنو كمما كان الميل الحدي للبستيعاب ضعيفمن الدخل aΔyبعد امتصاص  )1-)aΔy
الآثار الإيجابية أكثر، كما أن التغير في الدخل يتأثر بعناصر اخرى قد تصعب من تقديره أو تدعم 
 فعاليتو وىي:
ن الزيادة فييا تكون وأثابتة  المحميةسعار يفترض النموذج أن الأ :العاطمة عمى الدخل الموارد أثر -
ذا تمتع الاقتصاد بموارد عاطمة خاصة في القطاع التصديري وقت ولا يتحقق ذلك إلا إ ،معتدلة
بحيث تكون استجابة مباشرة نتيجة زيادة الطمب عمى الصادرات مع افتراض ضمني  ،التخفيض
لكن  ،مضاعف التجارة الخارجية وبالتالي زيادة الدخل من خلبل آلية ،ليرنر -لتحقق شرط مارشال
 .مقدار الاستيعاب من الدخل YΔaميزان التجاري لوجود قيمة ىذه الزيادة لا تؤثر كميا عمى ال
قل زيادة أقل من الواحد فكل زيادة في الدخل تؤدي الى أ aن تكون يجب أولتحسن الميزان التجاري 
أما إذا تميز الاقتصاد بالتشغيل الكامل فإن ىذا الأثر يصبح منعدما لعدم نمو  ،في الاستيعاب
 الإنتاج وبالتالي الدخل.
لارتفاع يؤدي التخفيض الى تدىور معدل التبادل الدولي  أثر شروط التبادل الدولي عمى الدخل: -
سعار الصادرات فيصبح الحصول عمى وحدة واحدة من الواردات يتطمب نخفاض أسعار الواردات واأ
 :نعمى أساس أ كبر من الوحدات من الصادراتعددا أ
  N xP = / mP 
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 معدل التبادل الدولي :N
 سعار الصادراتأ :xP
 سعار الوارداتأ mP:
ىذا التدىور ينعكس بانخفاض في الدخل يؤدي الى تغير الاستيعاب المتعمق بو حسب ميمو 
كبر في الاستيعاب وسيتحقق انخفاض أن انخفاض الدخل يميو فإكبر من الواحد أ aذا كان فإالحدي 
بنسبة ن الاستيعاب ينخفض فإقل من الواحد أ aعكس الحالة التي يكون فييا  ،تحسن في الميزان التجاري
 قل من الدخل ويؤدي الى تدىور الميزان التجاري.أ
ثر يكون الأثر المشترك لمموارد العاطمة ومعدل التبادل الدولي معا أخذنا في الاعتبار الأذا وا  
 ذا كان:فإ a ـــبالنيائي لتغير الدخل مرتبط 
و أن التخفيض يؤدي الى تحسن فإثر شروط التبادل الدولي من أقل كان أثر الموارد العاطمة أ: و 1>a
 تقميص العجز في الميزان التجاري.
ثر شروط التبادل الدولي لتحقق تحسن في الميزان أكبر من أثر الموارد العاطمة : لابد أن يكون أ1<a
 التجاري.
 dΔالأثر المباشر لمتخفيض عمى الاستيعاب من خلال الجزء  - ب
زيادة  وتقميل أعمى الميزان التجاري من خلبل قرار المتعاممين الاقتصاديين ل ثر الاستيعابأيظير 
جية لمعممة بتخفيض القيمة الخار فعند قيام السمطات النقدية  ،نفاقيم نتيجة متغيرات اخرى غير الدخلإ
ومحاولة  ة النقدية في حوزة المتعاممين الاقتصادييندرصللؤالقيمة الحقيقية  تآكلالوطنية سيؤدي ذلك الى 
صول مما يؤدي الى مون ببيع بعض الأيقو  وأنفاقيم يقممون من إبقائيا عند نفس المستوى المعتاد منيم لإ
وبالمجموع يكون انخفاض  ،سعار الفائدة التي تكبح الاستثمار ولو لفترة قصيرةوارتفاع أسعارىا اض أانخف
ئتمان المحمي عمى حالو دون تغير بعد كبير في الاستيعاب وتحسن في الميزان التجاري طالما بقي الا
 .التخفيض
ن زادت دخوليم الحقيقية لعدم ارتفاع الأسعار حتى وا  قيم نتيجة تخفيض إنفافراد قد يقرر الأكما 
فة الى ضغط الاستيعاب بالإضا ،نيم ظموا عند نفس المستوى وىو ما يطمق عميو بالخداع النقديأتفطنيم 
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و قيام أسعار الواردات نتيجة ارتفاع أكثر تكمفة الاستثمار الذي يصبح أمن خلبل نتيجة التخفيض 
مما نتاجية نحو قطاع التصدير من المواد الإكبر قدر ممكن بتحويل أالمنتجين نتيجة زيادة الصادرات 
 سعاره وبالنياية انخفاض الاستيعاب.فترتفع أنتاج الموجو الى الاستيلبك المحمي يضعف الإ
فعمى  ،جراءبأي إالمباشرة ىي مؤقتة وقد تمغى  الآثارىذه ن ي تحميمو أكد فأ rednaxelAلكن 
نفاقيم بغرض التخزين يادة إسعار الى دفع المتعاممين الاقتصاديين الى ز ارتفاع الأسبيل المثال قد يؤدي 
ثر النيائي لمتخفيض في يكون الأثرين المباشر وغير المباشر لمتخفيض عمى الاستيعاب وبجمع الأ
 باندماجيما وحسب وضعيتيما: تقميص عجز الميزان التجاري أوحسين ت
 ىكبر من الوحدة سيؤدي الأكان الميل الحدي للبستيعاب و دى التخفيض الى زيادة الدخل أذا فإ
ثر سالبا أما إذا كان ىذا الأ ا،ثر المباشر للبستيعاب موجبخاصة إذا كان الأتدىور الميزان التجاري 
ذا كانت قيمة التغير في يكون كبيرا إن احتمال تحسن الميزان التجاري فإبانخفاض الاستيعاب المباشر 
 الاستيعاب مباشرة يفوق قيمة التغير في الاستيعاب نتيجة زيادة الدخل.
كبر من الوحدة وزيادة وكان الميل الحدي للبستيعاب أدى التخفيض الى انخفاض الدخل إذا أما أ
ثره عمى الدخل أق التخفيض بشرط أن يفو اشرة للبستيعاب كل ىذا يؤدي الى تحسن الميزان التجاري مب
 المباشر عمى الاستيعاب من حيث القيمة المطمقة.
) 5691-5591( "ماكموب"وقد تعرض ىذا المدخل الى انتقادات عدة من طرف الاقتصادي 
 ارتكزت إجمالا في النقاط التالية:
لا يمكن أن الموارد العاطمة وكذا معدل التبادل الدولي  رثحيث أن أنات السعرية: ثر المرو أإغفال  -1
كل ذلك يتوقف  ،والطمب عمى الصادرات والواردات من لا بمعرفة المرونات السعرية لمعرضتتحقق إ
ند القيام حلبل عوكذا مرونة الإ ،ثر النيائي للبستيعاب عمى المرونة السعرية لمطمب والعرضعمى الأ
ه لكن المدخل افترض تحقق ىذ ،و البديمةالى إنتاج السمع التصديرية أنتاجية بتحويل الموارد الإ
 المرونات ضمنيا.
كأثر  ،سعار النسبية عمى الدخل والاستيعاب وبالتالي عمى رصيد الميزان التجاريلأثر الأإغفالو  -2
سعار نسبيا مقارنة بأادرات سعار الصالذي يؤدي الى ارتفاع أسعار السمع البديمة التخفيض عمى أ
ويتسبب في ضغط  ،نتاج الى القطاع التصديريمما يؤدي الى تحويل عناصر الإالسمع البديمة 
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ن معدل أكد أكما  ،وقد يؤدي الى تقميل القيمة الحقيقية للبستيعاب ،سعارىاوارتفاع أالمعروض منيا 
مى الدخل فقط كما اعتقده سعار النسبية وليس عقد يؤثر مباشرة عمى الأالتبادل الدولي 
 .rednaxelA
عمى نسبيا من أسعار السمع المستوردة أحلبل الذي ينتج عن التخفيض ويجعل الى أثر الإفة إضا -3
ن الى القطاع يولكن باتجاه المنتج ،فراد الى تفضيل السمع المحميةمما يدفع الأالسمع المحمية 
رباح سيؤدي الى تقمص المعروض من ىذه السمعة المحمية مع لما قد يحقق ليم من أالتصديري 
وقد يؤدي الى التقميل من القيمة الحقيقية  ،سعار النسبيةويتسبب في تغير الأاستمرار الطمب عمييا 
 للبستيعاب.
أنو في حالة التشغيل الكامل يكون أثر الدخل في تحسين الميزان التجاري  rednaxelAىذا وقد ذكر  -4
ين يمكن إعادة توزيع الموارد الإنتاجية واستخداميا بأكثر كفاءة وىذا ما يؤدي الى معدوما في ح
 تنامي الدخل الحقيقي.
  المدخل النقدي لعلاج الاختلال في ميزان المدفوعات -7
ويختفي بمجرد  يفسر المدخل النقدي الاختلبل في ميزان المدفوعات بالاختلبل في السوق النقدي
وبالتالي فإن تأثير  ،زالة الاختلبل بين العرض والطمب في كمية النقودتوازنو أي إخير استعادة ىذا الأ
شباع الطمب النقدي المحمي بإ ذا لم تتدخل السمطات النقديةويكون فعالا إ ،ثير عابرسعر الصرف ىو تأ
تحويمية  كما أن لمتخفيض آثارا ،يكون التوازن بالتحرك الحر لموحدات الاقتصاديةف ضافة عرض نقديأو إ
مما المحمية بدل الواردات  نفاق الكمي الى السمعوكذا تحويل الإ ،نتاجية الى السمع التصديريةلمموارد الإ
فائض في ميزان المدفوعات وباستمرار الفائض في الاحتياطات الدولية يتم استعادة  يؤدي الى تحقيق
 التوازن في السوق النقدية.
لما  النقد الدولي وكان بمثابة الأساس الفكري والتحميمي لووقد تمتع ىذا المدخل بقبول صندوق 
أثبتو من فعالية وشمولية لاستعانتو لكل من النظرية الكينزية عند أخذه لمضاعف الميل الحدي للئنفاق، 
والنظرية النقدية لأخذه بسرعة دوران النقود، إضافة الى إدخال الاعتبار الزمني في تحميمو وبالتالي فيو 
موذج ديناميكي خاصة مع إضافة الدخل وتغيراتو، وانطوائو عمى البساطة في تطبيقو تمثمت في يعتبر ن
قمة البيانات والإحصاءات الاقتصادية وتركيزه عمى خمق الائتمان المحمي الذي تتحكم فيو السمطات 
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تغيرات، سيمة النقدية، وقد ساعد صندوق النقد الدولي عمى تطويره لحاجتو الى نماذج بسيطة، محدودة الم
 التصميم والرقابة عمييا، ومتوافقة مع وضعية الدول الأعضاء في الصندوق.
 ثانيا: التصحيح عن طريق تدخل السمطات العامة
الحاصل في ميزان  قد تتدخل السمطات العامة بصورة مباشرة وغير مباشرة لمعالجة الخمل
، حيث يكون التدخل ىتجنبا لاستمراره من ناحية ولمحد من آثاره الاقتصادية من ناحية اخر  المدفوعات
غير المباشر من خلبل اختيار السياسة النقدية أو المالية بترك الباقي عمى قوى السوق لما لأدوات 
، أما التدخل السياستين النقدية والمالية من أىمية بالغة في التأثير عمى جميع المتغيرات الاقتصادية
واخرى تتخذ خارج الاقتصاد  المباشر فيتم وفق إجراءات تتخذىا السمطات داخل الاقتصاد الوطني
  الوطني.
 :)941، ص 2102(خميل،  تتمثل فيف فبالنسبة للئجراءات التي تتخذ داخل الاقتصاد الوطني
حالة حصول عجز في بيع الأسيم والسندات المحمية للؤجانب لمحصول عمى العملبت الأجنبية في  -1
 الميزان؛
 بيع العقارات المحمية للؤجانب لمحصول عمى النقد الأجنبي؛ -2
 استخدام الذىب والاحتياطات المتاحة الدولية لدى القطر في تصحيح الخمل في الميزان؛ -3
نظام  استخدام أدوات السياسة التجارية المختمفة لمضغط عمى الواردات وتشجيع الصادرات مثل -4
 الحصص أو الرسوم الجمركية.
، ص 9991 ،نيي(الحس بالنسبة للئجراءات التي تتخذ خارج الاقتصاد الوطني فتتمثل فيأما 
 :)241
المجوء إلى القروض الخارجية من المصادر المختمفة مثل: صندوق النقد الدولي أو من البنوك  -1
 المركزية الأجنبية أو من أسواق المال الدولية...الخ؛
 ع جزء من الاحتياطي الذىبي لمخارج؛بي -2
بيع الأسيم والسندات التي تمتمكيا السمطات العامة في المؤسسات الأجنبية لمواطني تمك الأقطار  -3
 لمحصول عمى النقد الأجنبي. 
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بمد ما لابد من معرفة العوامل الحقيقية مدفوعات نو لعلبج الاختلبل في ميزان في الأخير أونشير 
ن تتوافق مع الخصائص والتي يجب أو السياسة المناسبة ثم يمكن تحديد الآلية أ ومنالمسببة لذلك 
 الاقتصادية لذلك البمد. 
 تفسير علاقة المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية بالاستثمار الأجنبي المباشر :المطمب الثالث
باعتبارىما من أىم بعد أن تم التطرق لمختمف الجوانب النظرية لسعر الصرف وميزان المدفوعات 
لابد من تفسير العلبقة  ى الاستثمارات الأجنبية المباشرةالمؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية تأثيرا عم
النظرية بين ىذه المؤشرات والحجم الوارد من ىذه الاستثمارات الى البمد المضيف، وىو ما سيتم توضيحو 
 من خلبل ىذا المطمب.
 لصرف بالاستثمار الأجنبي المباشرعلاقة سعر ا :الفرع الأول
يعتبر سعر الصرف الأجنبي من المحددات اليامة للبستثمار الأجنبي المباشر، حيث أوضحت 
عدة دراسات تطبيقية أن الشركات متعددة الجنسيات تتعامل بردود فعل عكسية مع تقمبات أسعار 
 الصرف. 
، ص 8002 ،من ناحيتين ىما (قبلبنويؤثر سعر الصرف عمى تدفق ىذا النوع من الاستثمارات 
 ):05،84ص 
تتعمق بانخفاض قيمة العممة المحمية بالنسبة لمعملبت الأجنبية في الدول المضيفة مما  الأولى:
يترتب عميو انخفاض القيمة الحقيقية لتكاليف المشروع، وىذا يحفز المستثمر الأجنبي عمى زيادة 
 استثماراتو المباشرة في الدولة المضيفة.
في مدى استقرار سعر الصرف في الدولة المضيفة، حيث يؤدي ذلك الى استقرار  وتتمثل الثانية:
حصيمة أرباح المشروعات عند تحويميا لمخارج، ويحفز بذلك تدفق الاستثمارات الأجنبية المباشرة، أو 
 يحدث العكس في حالة عدم استقرار أسعار الصرف.
ن تخفيض أ 8991عام  htrowpiL dna imuoyaBدت الدراسة التي قام بيا كل من كولقد أ
ن تخفيض قيمة العممة بمعدل الى جذب المزيد من الاستثمار الأجنبي المباشر، بحيث أ قيمة العممة يؤدي
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يشجع ذلك الشركة  كما ،لمدولة المضيفة %01جنبي المباشر بمعدل يؤدي الى زيادة الاستثمار الأ %6
 .عادة تحويميا لمخارجستثمرة عمى إعادة استثمار أرباحيا بدلا من إالم
ثير سعر الصرف عمى الاستثمارات الخاصة الى مدى تأ حد الدراسات التطبيقيةنتائج أ أشارتوقد 
سعار ة نامية الى وجود آثار سمبية لتخفيض أدول 42في المكسيك وتشيمي من خلبل عينة مكونة من 
شير بعض الدراسات الى تجارب دول أمريكا اللبتينية الخاص. وفي المقابل تالصرف عمى الاستثمار 
رارات الاستثمار ثير سعر الصرف الحقيقي عمى قودول شرق آسيا وبعض الدول الإفريقية الى عدم تأ
الصرف لمعملبت الوطنية تؤدي سعار غير المتوقعة في أ ن التقمباتى أشارت الالخاص، وا  ن كانت قد أ
 الاستثمار الخاص باعتباره مؤشرا عمى عدم الاستقرار الاقتصادي.حجام الى إ
استقرار نظام  تأثيرحول  0002حد الباحثين الاقتصاديين العرب في دراستو عام توصل أولقد 
ن أ) 8991 -5791جنبي المباشر في مصر خلبل الفترة (ر الصرف عمى تدفقات الاستثمار الأسع
دت ازدىارا في تدفق الاستثمار ف بالاستقرار كانت الفترات التي شيالفترات التي تمتع فييا سعر الصر 
 47.0سعار الصرف عند رافق استقرار أ نوعمى ذلك بأجنبي المباشر الى مصر والعكس. والدليل الأ
مميون دولار  08تدفقات ىذا الاستثمار من  ) زيادة في1891 -5791(جنيو لكل دولار) كمتوسط لمفترة (
سعار الصرف لمجنيو المصري مقابل الدولار خلبل عامي ارتفعت أولار. وعندما ن دمميو  357الى 
مميون دولار خلبل نفس العامين  094و  492انخفضت تدفقات ىذا الاستثمار الى  3891و 2891
(جنيو لكل دولار) خلبل الفترتين  3.3و  7.1سعار الصرف عند لوحظ أن استقرار أعمى التوالي. كذلك 
الى  927دت الى زيادة ىذا الاستثمار عمى التوالي من قد أ )7991 -1991و () 6891 -4891(
ن ىذه النتيجة لا تعبر عن أضافت بأوقد  مميون دولار، 0011الى  352ر، ومن مميون دولا 7121
 ثر كلبىما بمتغير ثالث يؤدي الى تحركيما في نفس الاتجاه.قة مباشرة بين المتغيرين فقد يتأعلب
قيمة العممة  سعار الصرف والتخفيض الشديد فييتضح أن عدم استقرار أدم وفي ضوء ما تق
عمى تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر، الأمر الذي يستوجب جعل ثيرات سمبية المحمية يقضي الى تأ
 كثر مرونة.أسعار الصرف أ
 
 
 المباشر الأجنبي بالاستثمار الخارجية الكلية الاقتصادية المؤشرات الفصـل الثاني   علاقة
 
  260
 علاقة ميزان المدفوعات بالاستثمار الأجنبي المباشر :الفرع الثاني
تكمن علبقة ميزان المدفوعات بالتدفقات الواردة من الاستثمار الأجنبي المباشر في كونو من أىم 
المؤشرات التي تعكس الوضعية الاقتصادية الكمية الخارجية لأي بمد، لذا ييتم المستثمر الأجنبي 
عديمو قد لا تكون بوضعيتو، فإذا كان يعاني من عجز فمن الممكن أن يتخذ البمد إجراءات تقييدية بغية ت
وىذا من شأنو أن في صالح المستثمر الأجنبي كمنع تحويل الأرباح أو فرض رسوم جمركية مرتفعة...، 
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 خلاصة الفصل الثاني:
وميزان سعر الصرف كل من لمن خلبل ىذا الفصل حاولنا الإلمام بمختمف الجوانب النظرية 
وكذا تفسير العلبقة النظرية محل الدراسة،  ةالمدفوعات باعتبارىما المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجي
، وقد توصمنا إلى الى البمد المضيف الاستثمارات الأجنبية المباشرة بين ىذه المؤشرات والحجم الوارد من
 النتائج التالية:
يربط أسعار السمع فيو  اد العالميصاد المحمي والاقتصداة ربط ىامة بين الاقتسعر الصرف أيجسد  -1
في السوق المحمي بأسعارىا في الأسواق العالمية ومن ثم يساىم في تنشيط التجارة الخارجية وتوسيع 
 الأسواق الدولية؛
 ربط يتم حيث الثابت الصرف بنظام بداية الصرف لسعر أنظمة عدة الدولي النقدي النظام شيد -2
ونظام الرقابة  ،(المعوم) المرن الصرف نظامإضافة الى  العملبت، من بسمة أو وحيدة بعممة العممة
النقدية في الدولة ىي المحتكرة في جانبي البيع والشراء لمصرف  ةتكون السمطعمى الصرف أين 
 ؛الأجنبي
النظريات المفسرة لتغيرات سعر الصرف تبعا لتعدد أنظمتو دون أن تتمكن من تفسير دقيق  تعددت -3
ىذه النظريات أىم  ، لكن لعلوواضح ليذا التغير وذلك لارتباط سعر الصرف بالعديد من المتغيرات
 ؛أكثر واقعية من النظريات السابقةلكونو نموذج توازن المحفظة 
التقمبات المستمرة لأسعار الصرف التي يتعرض ليا المتعاممون  مخاطر الصرف الأجنبي من تنشأ  -4
وتأثيرات سمبية عمى المبادلات التجارية لمبمد وقد تتسبب في خسائر كبيرة لمصرف  في ىذه السوق
 ؛ىذه المخاطرضد تقنيات لمتغطية وىو ما استوجب المجوء الى مجموعة من ال، المعني
 أىداف تحقيق النقدية لمسمطات تتيح فيي الاقتصادية السياسات أىم من الصرف سعر سياسة تعتبر -5
ذلك و  المحمية، الصناعات وتنمية الدخل، توزيع الموارد، تخصيص التضخم، مقاومة: أىميا عديدة
 الصرف الأجنبي، عمى الرقابة العممة، صرف سعر تعديل: أىميا الأدوات من مجموعة خلبلمن 
 ؛سعر صرف متعددا  قامة ، و استخدام احتياطات الصرف
ذلك أن البيانات التي  يعتبر ميزان المدفوعات أحد أىم المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية -6
الأحوال الاقتصادية لمبمد بغض النظر عن الفترة الزمنية التي تغطييا دراسة ىذه تعكس يتضمنيا 
 ؛لاقتصاد أي بمد وىامة في حد ذاتو مسألة حيويةوىو ما يعد  البيانات
لقد ، و تعد حالة الاختلبل في ميزان المدفوعات الحالة الأكثر ملبزمة لو خاصة في الدول النامية -7
من خلبل لاسيما حالة العجز  تعالج الاختلبل فيوتوالت النظريات الاقتصادية المختمفة لإيجاد طريقة 
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دفوعات ىما: وعموما ىناك طريقتان لتصحيح الاختلبل في ميزان الم ،بعض المتغيرات الاقتصادية
  ؛التصحيح عن طريق آلية السوق والتصحيح عن طريق تدخل السمطات العامة
 الأولى: ىما ناحيتين من المباشر الأجنبي الاستثمار من الواردة التدفقات عمى الصرف سعر يؤثر -8
 الحقيقية القيمة انخفاض الى يؤدي مما المضيفة الدولة في المحمية العممة قيمة بانخفاض تتعمق
 أما المضيفة، الدولة في المباشرة استثماراتو زيادة عمى الأجنبي المستثمر ويحفز المشروع لتكاليف
 حصيمة استقرار الى ذلك يؤدي حيث المضيفة، الدولة في الصرف سعر استقرار بمدى فتتعمق الثانية
 الأجنبية الاستثمارات من المزيد تدفق بذلك ويحفز الخارج الى تحويميا عند المشروعات أرباح
 ؛إلييا المباشرة
ميزان المدفوعات بالتدفقات الواردة من الاستثمار الأجنبي المباشر في كونو من أىم  تكمن علبقة -9
المؤشرات التي تعكس الوضعية الاقتصادية الكمية الخارجية لأي بمد، لذا ييتم المستثمر الأجنبي 
بمد إجراءات تقييدية بغية تعديمو قد لا بوضعيتو، فإذا كان يعاني من عجز فمن الممكن أن يتخذ ال

































 عمى عيد جديد اتسـ بميؿ ممحوظ  نحو توفير مناخ الأخيرة الآونةالسمطات الجزائرية في  أقبمت
عدـ ل يادراكلإنظرا  ،المباشرة الأجنبيةكبر قدر ممكف مف الاستثمارات استثماري ملائـ سعيا منيا لجذب أ
ة خاص ،المباشر الأجنبيالتنمية الاقتصادية المنشودة بمعزؿ عف مشاركة الاستثمار قدرتيا عمى تحقيؽ 
في  أسعارهالاعتماد عمى النفط كمصدر رئيسي لمدخؿ يعرض اقتصادىا ليزات مستمرة بسبب تذبذب  أفو 
 بالتالي تذبذب عائداتو.و لمطاقة  السوؽ العالمي
انتيجت  ،الواردةة المباشر  الأجنبيةزيادة حجـ الاستثمارات ترقية و  إلىىا الرامية وفي إطار جيود
كريس تو  ،ة التوازنات الاقتصادية الكميةادية بغية منيا في استعادالاقتص الإصلاحاتالجزائر مجموعة مف 
، كما قامت بتبني عدة تشريعات منظمة والتوجو نحو اقتصاد السوؽ ،سياسة الانفتاح الاقتصادي
، الأجانبر لممستثمريف كثالمباشر تعطي مساحة أكبر لمقطاع الخاص وتوفر حوافز أ الأجنبيللاستثمار 
تعمؿ مجتمعة عمى ترقية  إداريةىياكؿ  بإنشاءطار القانوني المنظـ للاستثمار قامت الجزائر وتدعيما للإ
دية التي ربطتيا بتكتلات العديد مف الاتفاقيات الاقتصا إلىعممت عمى الانضماـ ، كما اتودعـ الاستثمار 
 .الأجانبكبر لممستثمريف مختمفة وذلؾ لتوفير حماية أ ا  قميميةدولية و 
واقع كذا تحميؿ و  ،مقومات المناخ الاستثماري ذلؾ نحاوؿ في ىذا الفصؿ تحميؿ عمى ابناءو 
ثـ تقييـ مناخ الاستثمار في  ،)6102-1991خلاؿ الفترة (في الجزائر  المباشر الأجنبيالاستثمار 
في المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية محؿ الدراسة عمى حجـ أثر التغير قياس  إلىلننتقؿ  ،الجزائر
 مف خلاؿ تعرضنا لممباحث التالية:وذلؾ  ،الجزائر إلىالوارد المباشر  الأجنبيالاستثمار 
 ؛الاقتصادية الإصلاحاتواقع مناخ الاستثمار في الجزائر في ظؿ : الأولالمبحث 
 ؛المباشر في الجزائر الأجنبيواقع الاستثمار  الثاني:المبحث 
 ؛تقييـ مناخ الاستثمار في الجزائر :المبحث الثالث
 .الإطار القياسي لمدراسة :الرابعالمبحث 
 
 





 الاقتصادية الإصلاحات: واقع مناخ الاستثمار في الجزائر في ظل الأولالمبحث 
المباشرة يعتمد بدرجة كبيرة عمى ما يتوفر في البمد المضيؼ مف  الأجنبيةجذب الاستثمارات  إف
يقنعو و مؤسسي منظـ يؤثر في ثقة المستثمر سياسي وأمني، واستقرار اقتصادي، وا  طار قانوني و  استقرار
تييئة المناخ جاىدة في سبيؿ الجزائر عممت انطلاقا مف ذلؾ خر، و آبمد دوف  إلىبتوجيو استثماراتو 
ية التنمية الاقتصاد يكفؿ تحقيؽمزاياه بما والاستفادة مف ىذا النوع مف الاستثمارات المناسب لجذب 
ميزا فيي تحتؿ موقعا جغرافيا م ،تممؾ العديد مف المؤىلات الذاتية أنياخاصة و  ،والاجتماعية المنشودة
لى ثروة إضافة إ وطاقات بشرية شابة ومؤىمة، ،للأعماؿ والاستثمار أماـ الأسواؽ الأوروبية والإفريقية
             طبيعية جد مميزة. 
  الأمنيالوضع السياسي و  الأول: المطمب
 لأيحيث لا يمكف  الاستثمار،عاملا ىاما لتشجيع حركة  الأمنيةو السياسية  الأوضاعاستقرار يعد 
تلاشت المخاطر تسـ نظاميا السياسي بالاستقرار و ا إذا إلا الأجانبتعزز الثقة لدى المستثمريف  أفدولة 
 .الأدنىلحدىا السياسية 
قات وثيقة مع مختمؼ دوؿ العالـ عمى الصعيد الخارجي ترتبط بعلا فإنيابالنسبة لمجزائر و 
الدولة سياسي الذي تتسـ بو سياسة البعد ال إلىىو ما يشير والدولية و  الإقميميةبالكثير مف التجمعات و 
 اصة في مطمعخ الأمنيةعمى الصعيد الداخمي فقد مرت بفترات عصيبة عمى الساحة  أماالخارجية، 
ما ، مواللاأمف ومستوى خطير مف العنؼجسدىا التغيير المستمر في الحكومات والوزارات التسعينات 
جاذبيتيا للاستثمار مف قمص  وىو ما آنذاؾجعميا تصنؼ ضمف الدوؿ ذات الخطر السياسي المرتفع 
 بدأ 9991لمصادقة عمى مشروع الوئاـ المدني والمصالحة الوطنية سنة بعد اأنو و  إلا ،المباشر الأجنبي
قد ولد ىذا الاستقرار الساحقة عميو، و  الأغمبيةخاصة مع موافقة  الاستقرار يعود لمبلادوالأمف و  اليدوء
مع مواصمة و ، )53ص، 9002(ساحؿ،  ةالمباشر الوارد الأجنبيفي تدفقات الاستثمار  تحسنا ممحوظا
 أمنا الأكثراحتمت الجزائر المرتبة السابعة في تصنيؼ الدوؿ  الأمافالأمف و ة لبسط سيادة مبذولالجيود ال
 09 بإحرازىا" pullaG ""غالوبالرأي لاستطلاع  الأمريكيحسب تقرير المعيد  7102في العالـ سنة 
حيث صنفت  ،001صؿ نقطة مف أ 48 بإحرازىا إفريقيافي  الأولىالمرتبة ، و 001نقطة مف أصؿ 
" لمقانوف والنظاـ pullaG"غالوب  مؤشر حسب بالأمافالجزائر ضمف الدوؿ التي يشعر فييا السكاف 
وتطبيؽ كذا الخبرات الشخصية المتعمقة بالجريمة ي، و مستوى الشخصالعمى  بالأماف الذي يقيس الشعور
 المنظمات الدولية لمراقبة تطورتعتمد عمييا الييئات و شرات التي ىـ المؤ ، ويعد ىذا المؤشر مف أالقوانيف





-pullag.www(جتماعي أو مف ناحية الأداء الاقتصادي الإ الانسجاـمف ناحية  المجتمعات سواءا
 ).moc.lanoitanretni
 المطمب الثاني: الوضع الاقتصادي 
الوضع الاقتصادي لمجزائر أف نتعرؼ أولا عمى مسار للإحاطة بمختمؼ جوانب جدا مف الميـ 
) حتى يتسنى لنا 4102-9891( الإصلاحات الاقتصادية التي شيدىا الاقتصاد الجزائري خلاؿ الفترة
تحميؿ تطور أداء مؤشرات الاقتصاد الكمي الداخمية والخارجية وتوضيح ما إف مثمت عوامؿ جذب أو طرد 
 ر الأجنبي المباشر.للاستثما
 الاقتصادية  الإصلاحاتمسار  :الفرع الأول
صمتو أو التنمية المعتمدة في ظؿ الاقتصاد المخطط خملا في الاقتصاد الوطني سياسات  رزتأف
حاد في انخفاض  إلى إضافة ،خدمة المديونية أعباءالسيولة اللازمة لدفع  توفيرحد العجز عف  إلى
قة في ىيكمو يتعديلات عم بإجراء إلانعاش الاقتصاد الجزائري لف يتـ تأكد أف إبيذا معدلات التبادؿ، و 
الذاتية فقد  الإصلاحفشؿ محاولات و  آنذاؾ لمالية لمجزائرنظرا لمضائقة امزيدا مف  التمويؿ، و ىذا يتطمب و 
التثبيت  والمساعدة التقنية في إطار برامجالدولية لمحصوؿ عمى التمويؿ  الماليةالمؤسسات  إلىت لجأ
يشمؿ كؿ الجوانب ل الإصلاحاتالبرامج واصمت الدولة مسار ليذه استكمالا والتعديؿ الييكمي، و 
ببعث برنامج للإنعاش الاقتصادي يمتد قامت حيث ، لاقتصاد الوطنيا والاقتصادية وتحريرالاجتماعية 
)، وثاني 9002-5002خلاؿ الفترة (  )، اتبع ببرنامج خماسي أوؿ لدعـ النمو4002-1002عمى فترة (
 .) بيدؼ خمؽ بيئة اقتصادية مستقرة4102-0102خلاؿ الفترة (
  )8991-9891الاقتصادية بالتعاون مع صندوق النقد الدولي ( الإصلاحات: أولا 
خطاب " المالية  وزير رسؿعندما أ 9891وؽ النقد الدولي سنة اقتراب لمجزائر مف صند أوؿكاف 
البيئة  خمؽو  ،قتصاديةكد لو عمى المضي في عممية اللامركزية الاأ المدير التنفيذي لمصندوؽ إلى" النوايا
دور القطاع توسيع و  ،الأسعارتحرير و  ،المسؤولية المالية والربحية أساسعمى  التي تمكف مف اتخاذ القرار
ربع اتفاقيات امتدت عبر أ الإصلاحيةبقبوؿ تنفيذ الوصفات قد حصمت الجزائر عمى التمويؿ و  ،الخاص
 عمى النحو التالي:) 8991-9891عمى طوؿ الفترة (
 ؛)0991ماي  03 - 9891ماي  13 ( :الأوؿستعداد الائتماني اتفاؽ الإ -
 ؛)2991مارس  03 - 1991جواف 30( الثاني:ستعداد الائتماني اتفاؽ الإ -





مارس   13- 4991فريؿ أ 1(: (برنامج الاستقرار الاقتصادي) ستعداد الائتماني الثالثاتفاؽ الإ -
 ؛)5991
 .)8991فريؿ أ 10 - 5991مارس  13(برنامج التعديؿ الييكمي:  -
 ) 0991ماي  03 -9891ماي  13( :الأولالائتماني  الاستعداداتفاق  -1
مميوف دولار يندرج جزء منو في  688طار ىذا الاتفاؽ مف قرض قيمتو استفادت الجزائر في إ
 ed etad snas ,ehcedikeM(طار تسييؿ التمويؿ التعويضيفي إ الآخرالجزء التثبيت و طار برنامج إ
تخفيض المواصمة في الجزائر باتباع سياسة نقدية أكثر حذرا و الاتفاؽ يمـز  محتوىقد كاف و  ،)36p ,bup
 ).asineB95p ,9991 ,da(عمى نظاـ الأسعار تطبيؽ المرونةقيمة الدينار و 
 أىميا الإصلاحاتمجموعة مف  إجراءالالتزاـ بشروطو باشرت الجزائر في ولتفعيؿ ىذا الاتفاؽ و 
وعميو أصبح السعر  ،بالأسعارالمتعمؽ  21-98القانوف  بإصدار، حيث تـ ذلؾ الأسعارنظاـ  إصلاح
الجزائر  بدأتو  ،)661، ص3991(بيموؿ، قوى العرض والطمب والمنافسة التكمفة و  أساسعمى يتحدد 
 ,3991 ,daasineB(ذلؾ برفع الدعـ عمى المنتجات المدعمة تدريجيا الحقيقية و  الأسعارفي تطبيؽ 
 بإصدارذلؾ يكمية في مجاؿ السياسة النقدية و تغييرات ى إجراء الإصلاحاتشممت ىذه كما  ،)451p
لمسياسة النقدية في ضبط  الأىميةمكانة بالغة  أعطىالذي بالنقد والقرض و المتعمؽ  01-09القانوف 
مما يتيح فرصة دخوؿ  الأجنبيالمحمي و مستثمر كؿ الفوارؽ بيف ال إلغاءكما نص عمى  ،الاقتصاد
وقد تضمف ىذا القانوف ، الأجنبيةالمؤسسات فروع لمبنوؾ و  إقامة إمكانيةبح وسم ،الأجنبيةالاستثمارات 
 المبادئ التالية:   
ويعني ىذا المبدأ أف القرارات النقدية لـ تعد تتخذ تبعا  والدائرة النقدية:الفصل بين الدائرة الحقيقية  - أ
لمقرارات المتخذة عمى أساس كمي مف طرؼ ىيئة التخطيط والتي كانت متبناة في النظاـ السابؽ 
، ولكف تتخذ بناءا عمى الوضع النقدي السائد والذي يتـ تقديره مف )التخطيط المركزي للاقتصاد(
النقدية، وا  ف تبني مثؿ ىذا المبدأ يسمح بتحقيؽ مجموعة مف الأىداؼ أىميا: استعادة طرؼ السمطة 
البنؾ المركزي لدوره في قمة النظاـ النقدي والمسؤوؿ عف تسيير السياسة النقدية، واستعادة الدينار 
لمنح لوظائفو التقميدية وتوحيد استعمالاتو داخميا بيف المؤسسات العامة والخاصة، وكذا خمؽ وضع 
القروض يقوـ عمى شروط غير تمييزية، وا  يجاد مرونة نسبية في تحديد سعر الفائدة مف طرؼ البنوؾ 
 ، ص، ص1002وجعمو يمعب دورا ميما في اتخاذ القرارات المرتبطة بالقرض (لطرش، 
 ).691،791





جوء إلى حرة في المعمى ضوء ىذا المبدأ لـ تعد الخزينة  الفصل بين الدائرة النقدية ودائرة الميزانية: - ب
صبح تمويؿ عجز الميزانية قائما عمى ، حيث أقتراض مف البنؾ المركزي كما كاف في السابؽالإ
لى اتجاه البنؾ المركزي المتراكمة إ بعض القواعد والشروط أىميا: إرجاع ديوف الخزينة العمومية
)، إضافة 01-09 مف القانوف 312سنة (المادة  51وفؽ جدوؿ يمتد عمى  0991افريؿ 41غاية 
يرادات مف الإ %01الى تحديد حجـ التسبيقات التي يقدميا البنؾ المركزي لمخزينة العمومية إلى 
مف  87المادة العادية لمسنة المالية السابقة مع تسديد ىذه التسبيقات قبؿ نياية كؿ سنة مالية (
قبميا البنؾ المركزي في ف يالسندات العمومية التي يمكف أا تحديد قيمة ، وكذ)01-09القانوف 
مف  11يرادات العادية لمسنة المالية السابقة (المادة الإمف قيمة  %02محفظتو والتي لا تتعدى نسبة 
 ).01-09القانوف 
ظمت الخزينة العمومية ولغاية نياية الثمانينات مالكة  :الفصل بين دائرة ميزانية الدولة ودائرة القرض - ج
مما جعؿ البنوؾ في تبعية مطمقة لقرارات السمطة العمومية، وليذا جاء القرار الفعمي لنظاـ التمويؿ 
ىذا المبدأ لإبعاد الخزينة العمومية عف النشاط الائتماني وذلؾ بتعريؼ الإئتماف بأنو عممية مف 
عمميات البنؾ مف جية، ومنع كؿ شخص طبيعي أو معنوي غير البنوؾ والمؤسسات المالية مف أداء 
جية اخرى، وعميو يسمح ىذا المبدأ باستعادة البنوؾ والمؤسسات المالية لوظائفيا ىذه العمميات مف 
، كما أف توزيع القروض أصبح لا يخضع إلى قواعد التقميدية خاصة تمؾ المتمثمة في منح القروض
 ).931، ص6002ساسا عمى مفيـو الجدوى الاقتصادية لممشاريع (ىني، إدارية وا  نما يرتكز أ
جاء ىذا المبدأ ليمغي التعدد في مراكز السمطة النقدية التي كانت مشتتة في  النقدية:توحيد السمطة  - د
السابؽ عمى مستويات عديدة (وزارة المالية، الخزينة العمومية والبنؾ المركزي)، وبذلؾ أنشأت سمطة 
 ضع ىذه السمطة النقدية في الدائرة النقديةو نقدية وحيدة ومستقمة عف أي جية كانت، وقد تـ 
حيث جعميا  ،)01-09مف القانوف  44وبالضبط في ىيئة جديدة ىي مجمس النقد والقرض (المادة 
القانوف وحيدة ليضمف انسجاـ السياسة النقدية، ومستقمة ليضمف تنفيذ ىذه السياسة والتحكـ في تسيير 
 النقد. 
القطاع العاـ المالي لمؤسسات ر القياـ بعمميات التطيي أيضا الإصلاحاتىذا وقد شممت 
أشير بيف نياية  3خلاؿ  % 07ت قيمة الدينار تخفيضا قدره العممة الوطنية حيث عرفتخفيض قيمة و 
احتكار الدولة لمتجارة  بإلغاءذلؾ الى تدعيـ التوجو نحو حرية التجارة و  إضافة، 1991مارس و  0991
 .)281، ص4002بطاىر، (الخارجية 
 





 )2991مارس  03 - 1991جوان  30(الائتماني الثاني:  ستعداداتفاق الإ -2
عقد اتفاؽ  إلى أدتو  0991وؽ النقد الدولي في نياية صنداصمت المفاوضات بيف الجزائر و و ت
 ,ruotiB neB(مميوف دولار  304ر عمى قرض قيمتو تحصؿ الجزائ أفعمى أقر  1991في جواف ثاني 
توى الاتفاؽ بمح آنذاؾلتزاـ الحكومة فد مف قيمة القرض كمو نتيجة عدـ إا لـ تستلكني ،)87p ,8991
 إلىحيث ييدؼ ىذا الاتفاؽ  ،)8، ص9991بوزيدي، (الاجتماعي  محاولة منيا لامتصاص الغضب
 :)611، ص6991خالدي، (
المؤسسات الاقتصادية العمومية  التقميص مف حجـ تدخؿ الدولة في الاقتصاد عف طريؽ تفعيؿ -
 ؛الخاصةو 
 ؛الادخارترشيد الاستيلاؾ و  -
 .الداخمية مف خلاؿ العمؿ عمى تحقيؽ قابمية تحويؿ الدينارتحرير التجارة الخارجية و  -
تطيير  :أىميا الإصلاحاتمجموعة مف  إجراءتفعيؿ ىذا الاتفاؽ باشرت الجزائر في ول
ية وانتياج سياسة تقشف ،وتحرير الأسعار أكثر ،تخفيض قيمة الدينارمواصمة و  ،المؤسسات العمومية
 ,ruotiB neB(تقميص عجز الميزانية العامة لمدولةو  ،العامة لمتخفيؼ مف حدة التضخـ صارمة لمنفقات
 .)09p ,8991
عميقة في النظاـ  إصلاحاتالعامة فقد قامت الحكومة  بانتياج  الإيراداتفيما يخص جانب أما 
فز المؤسسات عمى مزاولة الضريبي مما يح العبئذلؾ لتخفيؼ و  1991الضريبي ضمف قانوف المالية 
وعميو تـ  ،)672، ص5991قدي، (مؤسسات جديدة  إنشاءفي  أيضا ةساعدوالمالتوسع فيو نشاطيا و 
)، الرسـ عمى القيمة المضافة SBIإنشاء ضرائب جديدة تمثمت في الضريبة عمى أرباح الشركات (
)، ولقد جاءت الضريبة عمى أرباح الشركات لإلغاء GRI) والضرائب عمى الدخؿ الإجمالي (AVT(
ازدواجية النظاـ الضريبي أي توحيد الضريبة المطبقة عمى المؤسسات الوطنية والأجنبية ومف ثـ الدخوؿ 
في اقتصاد السوؽ، أما الضريبة عمى الدخؿ الإجمالي فقد حمت محؿ مختمؼ الضرائب السابقة 
الغش الجبائي، وفيما يخص الرسـ عمى القيمة المضافة فاليدؼ  المفروضة عمى المداخيؿ وذلؾ لمحاربة
منو تبسيط الجباية غير المباشرة وذلؾ مف خلاؿ إلغاء النظاـ الذي كاف سائدا لمرسـ عمى رقـ الأعماؿ 
والذي يعد معارضا مع النظاـ الاقتصادي الحديث، حيث أف الرسـ عمى القيمة المضافة لا يمس الإنتاج 
  ).283 ، ص6002(درواسي، لمضافة فقط أي يفرض عمى الثروة الجديدة المكونة فعلا ولكف القيمة ا
أنو  إلا ،1991و 0991سنتي حسف عمى مستوى التوازنات الكمية بعض التبالرغـ مف تحقيؽ و 
لتزاما تاما بتنفيذ محتوى مع عدـ إلتزاـ الحكومة إ آنذاؾوالاجتماعية الصعبة في ظؿ الظروؼ السياسية و 





تطبيؽ وصفة  إلىالكمية مف جديد مما استمـز مجددا العودة  المتغيراتالاختلالات في عادت اؽ الاتف
 .4991النقد الدولي المتمثمة في اتفاؽ الاستعداد الائتماني الثالث سنة صندوؽ 
 )5991ارسم13-4991فريؿا1( ستعداد الائتماني الثالث (برنامج الاستقرار الاقتصادي):اتفاق الإ -3
ميوف م 7301المقدرة بػػػػػػػ تفاؽ مساندتو المالية لمجزائر و النقد الدولي بموجب ىذا الا صندوؽحدد 
، ولقد أسفر توفير الاستقرار الاقتصادي عف طريؽ استعادة التوازنات الداخمية الخارجيةدولار وذلؾ ل
 :)212،312 ص ، ص6991خالدي، (ىذا الاتفاؽ عف النتائج التالية  إجراءاتلتزاـ بتنفيذ الإ
 ؛الاستيلاؾ أسعارمف السمع المدرجة في مؤشر  %58المحررة  الأسعاربمغت نسبة  -
 ؛% 92كبح معدؿ التضخـ في حدود  -
 ؛مف الناتج الداخمي الخاـ % 4.4 إلى 4991تخفيض عجز الميزانية سنة  -
 ؛% 05ىو ما يعادؿ تخفيضا قدره دج لمدولار الواحد، و  63 إلىتخفيض قيمة الدينار الجزائري  -
 ؛كاحتياطي إلزامي عمى كافة الودائع الوطنية % 3فرض نسبة  -
 ؛مف العملاتلسمة  صبح يتحدد سعره بالنسبةتحرير سعر الصرؼ الذي أ -
 ؛4991مميار دولار نياية  5.1ػػػػ ب الأجنبيةارتفاع مخزوف العملات  -
 ؛4991في نياية سنة  % 9.0ر بػػػ قد الإجماليتحقيؽ معدؿ نمو سمبي لمناتج المحمي  -
 .4991سنة  % 01ارتفاع الائتماف المحمي بنسبة  -
 )8991فريل أ 10 - 5991مارس  13(برنامج التعديل الهيكمي:  -4
 للإصلاحاتفؽ صندوؽ النقد الدولي عمى دعـ السياسات التي تنوي الجزائر تطبيقيا استكمالا وا
تحسيف الفعالية الاقتصادية لمواجية الاختلالات  إلىاليادؼ  الييكميالتعديؿ  برنامجطار السابقة في إ
بمقتضى ىذا الاتفاؽ حصمت الجزائر عمى الطويؿ، و  الأجؿفي الاقتصادي التي تعترض مواصمة النمو 
النشاشيبي (نادي لندف ت مع نادي باريس و اوضات التي تمالمفمميوف دولار بعد  82.9611قرض قيمتو 
 .)51، ص8991 آخروف،و 
 الإصلاحاتمجموعة مف  بإجراءؿ برنامج التعديؿ الييكمي التزمت السمطات الجزائرية ولتفعي
 يمي: الييكمية نوردىا فيما
 إذ ،الأسعاركبيرة لتحرير  أىميةلممؤسسات المالية الدولية  الإصلاحمج تعطي برا :الأسعارتحرير  - أ
تشوىيا مما لا يعكس التكاليؼ الحقيقية  إلىسوؼ يؤدي  الأسعار في تحديدتدخؿ الدولة  أفترى 
طار وفي ىذا الإ ،الموارد الأمثؿالتخصيص و  الإنتاجيةلزيادة الكفاءة يكبح الحوافز اللازمة و  نتاجلإل





تراكـ  ا  لىو  ،الى المساىمة في تعميؽ عجز الموازنة العامةيا الجزائر تطبقسياسة الدعـ التي  أدتفقد 
ة ظاىرة تيريب السمع المدعموانتشار  ةالموازي الأسواؽتالي ظيور بالو  ،المخزونات بغرض المضاربة
وتحرير عمميات الخدمات السمع و  أسعارعمى تحرير أقدمت السمطات  ليذا لمجاورة،دوؿ اال الى
المشتقات المنتجات و  أسعارزيادات كبيرة في  بإحداثقامت بتقميص الدعـ و  ،التسويؽ والتوزيع
عف العبئ مما يخفؼ  ،الفعمية أسعارىا إلىخدمات المرافؽ العامة المدعمة لتصؿ  أسعارالبترولية و 
 .)232، ص2102(شمغوـ،  فاؽ العاـفيما يخص الإنالدولة 
اىتمامات الحكومة المتعمقة بالمؤسسات العامة  انصبت الخصخصة:إصلاح المؤسسات العامة و  - ب
بصورة شاممة قبؿ  تأىيميا عمى إعادةاقتصاد السوؽ  إلىمف عممية التحوؿ  الأولىخلاؿ المراحؿ 
ىيكمتيا مف النواحي التشريعية  إعادةعمى  تأىيميا إعادةقد شممت عممية و  ،الخصخصة إلىالانتقاؿ 
 ،منتجاتيا أسعارمف تحرير  أدائياتحسيف و  ،تدريجيا الإداريةالاستقلالية المالية و  بإعطائيا الإداريةو 
حيث  ،لخصخصتيا استعداداىو ما يعرؼ بالتطيير المالي الجياز المصرفي و ه تجاامعالجة ديونيا و 
بالفعؿ فقد تـ )، و 6991-1991ر دينار خلاؿ الفترة (مميا 753بمغت عمميات تحويؿ الديوف 
كثر مف والذي مس أ 6991مخصخصة بمساعدة البنؾ الدولي في أفريؿ برنامج ل أوؿفي الشروع 
الذي خص ) و 9991-8991امج ثاف في الفترة (برنو  ،8991مؤسسة عمومية في نياية  008
تيجة لمختمؼ العراقيؿ السياسية والاقتصادية والاجتماعية فقد عرؼ نكبريات المؤسسات العامة، و 
 1002 أوت 02المؤرخ في  40-10رقـ  الأمر إصدارتباطؤا مما استمـز  مسار الخصخصة
لبرنامج تضمف عدة مواد مكممة و  ،ياخصخصتمؽ بتنظيـ المؤسسات الاقتصادية وتسييرىا و المتع
 .)89p ,0002 ,buobbeD(الخصخصة المدعـ مف طرؼ البنؾ الدولي 
زيادة درجة الانفتاح عمى العالـ الخارجي تـ بيدؼ  :تحرير التجارة الخارجية وا  صلاح نظام الصرف - ج
مع بداية عاـ  % 54 إلىثـ  %05إلى %06تحرير الواردات بتخفيض التعريفة الجمركية مف 
تحديد القيمة المالية ممية الاستيراد كتمؾ الخاصة بالعديد مف القيود المعيقة لع إلغاءتـ و  ،7991
 أصبحتفقد  الصادرات  الاستيراد أو قائمة السمع الممنوعة مف الاستيراد، وفي إطار تحريرلقروض 
بعض  إنشاء، كما تـ الأثريةالتاريخية و ؾ المواد ذات القيمة كؿ المنتجات قابمة لمتصدير باستثناء تم
 ضماف الصادرات لتشجيعميف و الصندوؽ الخاص بترقية الصادرات والشركة الجزائرية لمتأالييئات ك
سفريات كنفقات التداوي والدراسة بالخارج و  الأخرىترخيص المدفوعات  إضافة الى ،الصادرات
 .)432، ص2102(شمغـو ،  الأجورتحويؿ و  الأعماؿ
 





الييكمي  الإصلاحطار برنامج خذة لتحرير التجارة الخارجية في إىـ التدابير المتويمكف تمخيص أ
 ضمف الجدوؿ التالي:
 الهيكمية الإصلاحاتالمدفوعات في ظل ابير تحرير التجارة الخارجية و تد :)10-30جدول رقم (
 التاريخ  الإجــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــراءات 
 4991 العمؿ بقائمة الواردات السالبة وتحرير عشر سمع أساسية يخضع استيرادىا لمعايير فنية ومينية 
 4991 بإستثناء المحروقات %05توحيد نسبة تسميـ حصيمة الصادرات عند 
 4991 إلغاء جميع القيود عمى الصادرات باستثناء صادرات البنود ذات الأىمية التاريخية والأثرية
 4991 تحرير الواردات مف المعدات المينية والصناعية المستعممة
 4991 4991إلغاء القائمة السالبة عمى الواردات التي طبقت في أفريؿ 
 5991 إلغاء شرط الحد الأولي لأجؿ الاستحقاؽ عمى القروض الخارجية لتمويؿ واردات السمع الرأسمالية
 5991 بمراعاة المعايير المينية والفنية (أدوية، حميب، سميد، قمح)إلغاء شرط قياـ المستورديف لسمع معينة 
التصريح بالمدفوعات لأغراض العلاج والتعميـ في الخارج عف طريؽ بنؾ الجزائر في حدود سقؼ سنوي 
 البنوؾ التجارية مع مراعاة الحدود القصوى وبواسطة بنؾ الجزائر فوؽ ىذه الحدود
 6991
 جمركية القصوى:تخفيض معدؿ التعريفة ال
  % 05إلى  %06مف  -




التصريح بالدفع لأغراض الإنفاؽ السياسي في الخارج مثؿ سفر الأعماؿ، تحويؿ الرواتب إلى الخارج، 
مصاريؼ الإعلاف...الخ، بواسطة البنوؾ التجارية حتى حدود قصوى محددة وبواسطة البنؾ المركزي 
 الحدود.فوؽ ىذه 
 6991
 7991 قابمية الدينار الجزائري لمتحويؿ لأغراض معاملات الحساب الجاري
 واشنطف، اقتصاد السوؽ، صندوؽ النقد الدولي، إلىالتحوؿ : تحقيؽ الاستقرار و الجزائروآخروف، النشاشيبي كريـ : المصدر
 .51،61 ص ،، ص8991
فقد تميزت بمحاولة  4991فيما يخص سياسة سعر الصرؼ في بداية برنامج التصحيح سنة و 
 ,1102 ,akuodA( التقرب مف قيمتو التوازنيةالقيمة الزائدة لمدينار و  صاءلإقسعر الصرؼ  تعديؿ
 عمى خطوتيف: % 05ضا كبيرا بحوالي دينار تخفيحيث عرفت قيمة ال)، 861p
 ؛أمريكيدج لكؿ دولار  63 إلى 42لينتقؿ مف  4991 فريؿفي أ الأولى -
 .أمريكيدج لكؿ دولار  14ليصبح  4991الثانية في سبتمبر  -





ؿ فعمي (نظاـ سعر الصرؼ المرف) فقد عرؼ الدينار الجزائري خلاؿ ىذه الفترة مرحمة تحو وعميو 
قرار  ا  صدارو  ،4991سنة  أواخرمف بداية الطمب ي لوجية تحديده وفؽ قواعد العرض و تدريجتغيير و 
حيث يتـ تحديد سعر الصرؼ لجميع  ،4791تبنتو الجزائر منذ سنة  الربط الذيالتخمي عف نظاـ 
التي تضـ ممثمي المصارؼ و  أسبوعياالتثبيت التي كانت تنظـ جمسات  نظاـالمعاملات مف خلاؿ 
  .يومية أصبحتما  لكنيا سرعاف الجزائر،بنؾ  إشراؼالتجارية تحت 
ينية (سوؽ الصرؼ ما بيف البنوؾ) نتائج ىذه المرحمة استحداث سوؽ الصرؼ الب مفكما كاف 
صبح وأ ،الصرؼ فيو وفؽ العرض والطمب أسعارتتحدد  6991/10/20في  رسمياالذي انطمؽ نشاطو و 
كما تـ تخفيؼ متطمبات تسميـ  ،الوسطاء المعتمدوف مبادلة العملات فيما بينياالبنوؾ والمؤسسات و  بإمكاف
المتحصمة مف صادرات  الإيراداتباستثناء  % 05ػ نسبتيا بػمف جانب المصدريف وتوحيد  الأجنبيد النق
سوؽ  لإصلاح أخرى إيجابيةخطوة وك، الجزائربنؾ ة في فيي محصور  المنتجات المنجميةالمحروقات و 
في ديسمبر  نشاء مكاتب الصرؼالأجنبي تـ إالنقد  إلىتسييؿ وصوؿ الجميور الصرؼ وتوسيعو و 
عمى  الإجراءاتكؿ  ألغيت 5991صؼ عاـ تنمبحموؿ وىكذا  ،)422، ص0102(بف حمودة، 6991
ديف بناء عمى توفير لممستور  الأجنبيالنقد حرية تقديـ الصرؼ في تجارة السمع لتصبح البنوؾ ليا  أسعار
الجارية المتبقية بما  المعاملات اتدفوعمالقيود بصورة نيائية عمى  ألغيت 7991في عاـ و  ،شرط السداد
  ).741، ص1102(بف الزاوي، السياحة لأغراضفييا السفر 
عمقة تالمبرنامج التعديؿ الييكمي  إصلاحاتركزت  :الماليالنظام لسياسة النقدية و ا إصلاحات - د
وذلؾ  ،% 6 إلىتصؿ  عند مستويات دنيابالسياسة النقدية عمى تحقيؽ الاستقرار في معدؿ التضخـ 
في حيف  ،السيولة فائض امتصاصمف خلاؿ ضبط عرض النقود والحد مف التوسع الائتماني و 
استحداث سوؽ ى تطبيؽ عمميات السوؽ المفتوحة و عمقة بالنظاـ المالي عمتالم الإصلاحاتركزت 











 الهيكمية الإصلاحاتظل تدابير السياسة النقدية والنظام المالي في الجزائر في  :)20-30(جدول رقم
 التاريخ  الإجــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــراءات 
 نقاط مئوية عمى فروؽ 5مع فرض حد قدره المصرفي  الإقراضالحدود القصوى عمى معدلات  إلغاء
 الفائدة المصرفية أسعار
 4991
 11مف الودائع التي تفرض عمييا فائدة قدرىا  % 3مف الاحتياطي في البنوؾ بنسبة  الأدنىالحد  إدخاؿ
 4991 سنويا %
 6991-4991 تدقيؽ حسابات المصارؼ التجارية الممموكة لمدولة بالتعاوف مع البنؾ الدولي
تحويؿ ة عف طريؽ عمميات الحقف النقدي و رسممة المصارؼ التجارية العام ا  عادةىيكمة و  إعادةتمويؿ 
 الديوف
 6991-4991
 بنؾ الجزائر  الائتمانياتنظاـ المزايدة  إدخاؿ  - تنمية سوؽ الماؿ:
 الخزانة لأذوف المزايدةنظاـ  إدخاؿ       - 




في  % 8معيار البنؾ الدولي البالغ  إلىرفعيا مع  % 4س ماؿ المصارؼ بمقدار رأ تطبيؽ نسبة كفاية
 9991عاـ 
 5991
 5991 ية التي تضع قواعد واضحة لتضيؼ القروض و المخصصات الاحتياطية تعزيز القواعد الاحتراز 
 6991 الفائدة المصرفية أسعارنقاط مئوية عمى ىامش  5حد  إلغاء
 6991 7991بنؾ عقاري تجاري مع بداية  إلىلادخار الوطني قرار بتحويؿ صندوؽ ا
 التحضير لإنشاء السوؽ المالية:
 إنشاء لجنة تنظيـ ومراقبة سوؽ البورصة -
 إنشاء شركة تسيير بورصة القيـ -
 8991مميار دج في فيفري  21أوؿ إصدار لمسندات مف طرؼ "سوناطراؾ"  بقيمة  -
 8991-6991
 لمتوفير والاحتياط في النظاـ البنكي إضافة إلى :إدماج الصندوؽ الوطني 
 إنشاء نظاـ تمويؿ السكف  -
 تنفيذ خطة قائمة عمى التدقيؽ والمراجعة لتعزيز المؤسسات -
 تعريؼ وتطبيؽ نسبة تحويؿ -
 ودائع حسابات مدخرات الإسكاف إلى قروض للإسكاف  -
 7991
 7991 ميف عمى الودائعاستحداث نظاـ التأ
 8991 برامج لتحديث نظاـ المدفوعات بالتعاوف مع البنؾ الدولي إعداد
، 8991تصاد السوؽ، صندوؽ النقد الدولي، اق إلىالتحوؿ : تحقيؽ الاستقرار و ، الجزائرخروفآيبي و : كريـ النشاش المصدر
 .81،71ص ص 





امتصاص فائض  إلىالنظاـ المالي السياسة النقدية و  بإصلاحالمتعمقة  الإجراءات أدتعميو و 
، كما تراجع 6991سنة  % 63 إلى 3991سنة  % 94 مفحيث انخفضت نسبة السيولة  ،السيولة
الفائدة الحقيقية  أسعارظيور  إلى إضافة ،8991سنة  % 5 إلى 4991سنة  %92مف معدؿ التضخـ 
 .تراجع معدلات التضخـالفائدة و  أسعاربفضؿ تحرير  6991الموجبة منذ عاـ 
تعزيز القواعد  إلى إضافة ،لمسياسة النقدية كعمميات السوؽ المفتوحة أخرى أدواتتفعيؿ كما تـ 
يع المنافسة في النشاط تشجلممساىمة في  أجنبيةبنوؾ خاصة محمية و  بإنشاءوالسماح  ،ؾو الاحترازية لمبن
لخاص ا 39-01المرسوـ التشريعي  إصدارديدة لتعبئة المدخرات فقد تـ ج لأساليباستحداثا و  ،المصرفي
ية المودعيف تـ استحداث نظاـ التأميف عمى لحماو  ،8991ذلؾ سنة المالية ليتحقؽ  لأوراؽلسوؽ  بإنشاء
تحديث نظاـ  إلى، كما تـ الاتفاؽ مع البنؾ الدولي لتنفيذ برنامج ييدؼ 7991الودائع في ديسمبر 
 .المدفوعات لتسريع المعاملات فيما بيف البنوؾ
عمقة بالسياسة المالية عمى تبرنامج التعديؿ الييكمي الم إصلاحاتت ركز  :السياسة المالية إصلاحات - ه
عف طريؽ الإقتراض مف الجياز المصرفي  أساساالموازنة العامة لمدولة الذي يموؿ التحكـ في عجز 
التضخـ ارتفاع معدلات و تفاقـ مشكمة المديونية الخارجية  إلى أدىمما  ،تراض مف الخارجوكذا الإق
الفعالة لترشيد  الإجراءاتعميو اتخذت الدولة مجموعة مف و  ،التنمية الاقتصاديةتراجع بالتالي و 
 العامة. الإيراداتزيادة العاـ و  الإنفاؽ
تحديثو  إلىلمنظاـ الضريبي ىدفت  إصلاحيةالعامة فقد اعتمدت برامج  الإيراداتمف جانب ف
النفطية الجباية  إحلاؿمحاولة و  ،بية لمتقميؿ مف التيرب الضريبيالضري الإدارةتطوير  إلى إضافة ،عقمنتوو 
العائدة الجدوؿ الموالي يوضح ىيكؿ الجباية و  ،غير النفطية ومف ثـ إنعاش الاقتصاد الوطنيبالجباية 
 :)8991-3991لمدولة خلاؿ الفترة (
 جالوحدة : مميار د) 8991-3991هيكل الجباية العائدة لمدولة خلال الفترة ( :)30-30جدول رقم (
 8991 7991 6991 5991 4991 3991 البيان/السنة
 7.843 7.075 8.705 2.633 1.222 2.971 الجباية النفطية 
 5.243 8.713 6.092 5.442 7.071 4.121 نفطيةالغير الجباية 
 2.196 5.888 4.897 7.085 8.293 6.003 مجموع الجباية
 55.94 67.53 93.63 01.24 54.34 83.04 ) %نسبة الجباية غير النفطية (
 .841، ص 6002اف المطبوعات الجامعية، الجزائر، ، ديو السياسات الاقتصادية الكمية إلى، مدخؿ قدي عبد المجيد :رالمصد





خفض سعر الصرؼ  إلىالذي يعود رتفاع المستمر لمجباية النفطية و نلاحظ مف خلاؿ الجدوؿ الا
 أمريكيدولار  92.02 إلى 6991حيث وصؿ سعر البرميؿ مف النفط الخاـ سنة  ،البتروؿ أسعارارتفاع و 
 82.21 إلى 8991سنة  أسعارهتراجع  أف إلا ،3991سنة  أمريكيدولار  33.61بعد ما كاف يساوي 
 أما ،مميار دج 7.843 إلىالنفطية بشكؿ ممحوظ  الإيراداتتراجع  إلى أدىلمبرميؿ  أمريكيدولار 
الجيد لحصيمة الرسوـ  الأداء إلىيرجع ذلؾ ة فقد انتعشت خلاؿ ىذه المرحمة و غير النفطي الإيرادات
تقميؿ تشتت خفض سعر الصرؼ و ردات نتيجة زيادة حجـ الواردات و الواضريبة القيمة عمى الجمركية و 
 التعريفات الجمركية.
مف النفقات  فاض كؿانخ إلى أدىالعاـ  الإنفاؽف الضغط عمى أما مف جانب النفقات العامة فإ
حيث مف بيف النفقات التي تـ تقميصيا  ،(نفقات التجييز) الرأسماليةلنفقات الجارية (نفقات التسيير) وا
بعد ما كانت  8991مف ميزانية التسيير سنة  %04تمثؿ  أصبحترواتب عماؿ الوظيؼ العمومي التي 
، نات الجديدة في الوظائؼ الحكوميةكما تـ تخفيض التعيي ،3991مف الميزانية خلاؿ سنة  % 24تمثؿ 
ية حيث قامت الحكومة بتخفيض الدعـ تدريجيا عمى كثير مف تخفيض نفقات التحويلات الجار  إلى إضافة
ليعود مرة  ،خفيض العجز في الموازنة العامةمف ثـ فقد تـ تمثؿ القمح، السكر، الزيت،...الخ و  عالسم
دىور أسعار النفط مما أدى الى انخفاض ممحوظ في الإيرادات النفطية وأثر بسبب ت 8991اخرى سنة 
ىو ما و سمبا عمى رصيد الموازنة العامة، ويؤكد عمى سيطرة الايرادات النفطية عمى الييكؿ الضريبي، 
 :يوضحو الجدوؿ الموالي
 : مميار دجالوحدة) 8991-3991(زنة العامة خلال الفترةمموال الإجماليتطور الرصيد  :)40-30(جدول رقم
 8991 7991 6991 5991 4991 3991 السنـــــــــــــــــــــة
 الإجماليالرصيد 
 بالأسعارلمموازنة العامة 
 يةالجار 
 1.801- 2.66 9.47 4.82- 4.56- 6.001-
ecruoS sesirC ,demahoM tuoanrehG :serèicnaniF  seuqnaB sed setilliaF tesenneiréglA, 
  .27p ,4002 ,)serviL.reglA.dnarG( L.A.G
   الألفية الثالثة للاقتصاد الجزائري صلاحاتإمسار  :ثانيا
الاقتصادية المدعمة مف طرؼ الييئات الدولية في الجزائر عف نتائج  الإصلاحاتفرت برامج أس
حيث سجمت بعض المؤشرات تحسنا ممحوظا في  ،النقدية الكميةعمى مستوى التوازنات المالية و  إيجابية
لكف في نفس الوقت نجد بعض  ،الميزاف التجارياحتياطي الصرؼ، معدؿ التضخـ و  معدلاتيا مثؿ:





ما جعؿ الدولة ىو و  ،: النمو الاقتصادي ومعدؿ البطالةمعدلاتيا مثؿسجمت تباطؤا في  الأخرىالمؤشرات 
الاقتصادية فقامت يشمؿ جميع الجوانب الاجتماعية و ل الإصلاحاتتكثيؼ مسار تعـز عمى مواصمة و 
 لدعـ النمو أوؿاتبع ببرنامج خماسي  ،)4002-1002الاقتصادي يمتد عمى فترة ( للإنعاشببعث برنامج 
 خمؽ بيئة اقتصادية مستقرة.بيدؼ ) 4102-0102ثاني خلاؿ الفترة (و  ،)9002-5002خلاؿ الفترة (
 )4002-1002الاقتصادي ( الإنعاشبرنامج دعم  -1
 الإنفاؽسياسة اقتصادية جديدة اعتمدت عمى التوسع في حجـ  0002الحكومة منذ سنة  تتبن
ي يمتد عمى الفترة الاقتصادي الذ الإنعاشيا مف خلاؿ برنامج دعـ الحكومي الاستثماري واتضحت معالم
تحقيؽ و ، الأفراديشة تحسيف مستوى معو ، ) والذي ييدؼ إلى توفير مناصب الشغؿ4002-1002(
 .وتنمية الموارد البشرية، المنشآت القاعديةصيانة و  تأىيؿا  عادة و  ،دعـ التنمية المحميةو ، التوازف الجيوي
، 7102بمعايش، زير، (مميار دج  525رصد ليذا البرنامج مبمغ يقدر بػػػ  الأىداؼلتحقيؽ ىذه و 
 :يوضحيا الشكؿ الموالي موزعة كما )99ص 







دلاؿ، تحميؿ أثر السياسات الاقتصادية عمى تنمية الاستثمارات الأجنبية المباشرة في ظؿ الإصلاحات  بف سمينة: المصدر
جامعة محمد خيضر بسكرة، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه في العمـو الاقتصادية،  -دراسة حالة الجزائر–الاقتصادية 
                                        .392، ص 2102،3102
د اىتمت بتطوير الخدمات العامة ق البرنامجف الدولة في ىذا بأ أعلاهنلاحظ مف خلاؿ الشكؿ 
الأمر  كذلؾ، و مف اعتمادات البرنامج %1.04تحسيف ظروؼ معيشة السكاف حيث سخرت ليا نسبة و 
 ،مف اعتمادات البرنامج %7.12الاجتماعية التي خصصت ليا نسبة الحماية المحمية و بالنسبة لمتنمية 





و  % 4.21،  %2.71بنسبة  الإصلاحاتنتاجية و الإ الأنشطةدعـ و ، تنمية الموارد البشرية إلى إضافة
 .ؼ تحفيز النمو الاقتصاديذلؾ بيدعمى التوالي و  % 9.8
تحسنا بعث مسار النمو الاقتصادي الذي عرؼ  بإعادةف ىذا البرنامج قد سمح ويمكف القوؿ بأ
المحققة عمى مستوى قطاع الخدمات والبناء  الإيجابيةذلؾ بفضؿ النتائج مقارنة بالسنوات السابقة و 
 التوازناتكما تمكف ىذا البرنامج مف تحسيف مستوى  ،كذا القطاع الفلاحيالعمومية و  الأشغاؿو 
 .الفرع الموالي فينتطرؽ ليا بالتفصيؿ التي سوؼ الكمية و  الاقتصادية
تبقى محدودة مقارنة مع حجـ الموارد  أنيا إلامف ىذا البرنامج  المحققةالنتائج  إيجابيةبالرغـ مف و 
النفط، وبكفاءة تخصيص ىذه  أسعار، كما تبقى مرىونة بتغيرات الضخمة التي تـ ضخيا في الاقتصاد
  .استيعاب ىذه الاستثماراتعمى كذا قدرة الاقتصاد الموارد، و 
 )9002-5002برنامج دعم النمو الاقتصادي ( -2
ي الخاص الاقتصاد الإنعاشببرنامج دعـ  بدأتالاقتصادية التي  الإصلاحاتطار مواصمة في إ
) 9002-5002(ي يمتد عمى الفترة نمو الاقتصادي الذالطلاؽ برنامج دعـ ) تـ إ9002-1002بالفترة (
 ذلؾ بتخصيصو  ،ف وتطوير المنشآت القاعديةتحسيف ظروؼ معيشة السكا إلى أساساالذي ييدؼ و 
شيدتو الجزائر خلاؿ تمؾ الفترة ر المالي الذي لحالة اليس مميار دج نتيجة 72024ميزانية ضخمة تقدر بػػػ 
 الاعتمادويوضح الشكؿ الموالي توزيع ، )87p ,3102 ,irimaL(النفط  أسعارالناتج عف ارتفاع و 
 :المخصص ليذا البرنامج






دلاؿ، تحميؿ أثر السياسات الاقتصادية عمى تنمية الاستثمارات الأجنبية المباشرة في ظؿ الإصلاحات الاقتصادية  بف سمينة :المصدر
، ص 2102،3102أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه في العمـو الاقتصادية، جامعة محمد خيضر بسكرة،  -دراسة حالة الجزائر–
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بتحسيف الظروؼ المعيشية ة في ىذا البرنامج قد اىتمت الدول أف أعلاهنلاحظ مف خلاؿ الشكؿ 
ى التوالي مف عم % 35.04و  % 14.54حيث سخرت ليا نسبة  الأساسية المنشآتتطوير لمسكاف و 
والصحة والتعميـ والتكويف وتوزيع  بالإسكافذلؾ مف خلاؿ جممة مف المشاريع الخاصة و  ،ميزانية البرنامج
تعزيز و  اتشبكة الطرق تأىيؿ إعادة الكبرى التي تخص الأشغاؿبرامج  إلى إضافة ،الكيرباءالمياه والغاز و 
 .البنية التحتية لمموانئ والمطارات والسكؾ الحديدية
مف ميزانية البرنامج لدعـ التنمية الاقتصادية مف خلاؿ  %30.8كما خصصت الدولة نسبة 
قد ناؿ القطاع و  ،طاعات خارج المحروقاتفي الق الإنتاجزيادة المنتجة و تطوير القطاعات الاقتصادية 
تطوير طوير الخدمات العمومية  مف جية و لتمف ميزانية ىذا البرنامج، ىذا و  الأكبرالفلاحي النصيب 
مف اعتمادات البرنامج  %81.1و %58.4نسبة تـ رصد  أخرىالحديثة للاتصاؿ مف جية  تالتكنولوجيا
التي  الإمكاناتستفادة مف والا العامة الإدارات ا  صلاحف خلاؿ عصرنة الخدمات العمومية و ذلؾ مو 
 الاتصاؿ.و  الإعلاـتتيحيا تكنولوجيا 
المشاريع التي تضمنيا برنامج دعـ النمو الاقتصادي في  أف إلى الإشارةطار تجدر وفي ىذا الإ
 أدىما  ىولمثروة و  المنتجليست موجية لدعـ قدرات القطاع الصناعي و مجمميا تتعمؽ بجوانب اجتماعية 
لنتائج المشجعة الكف بالرغـ مف ىذه   ،العديد مف فرص العمؿ تحسف ظروؼ معيشة السكاف وتوفير إلى
يزاؿ يخضع لضغط ديموغرافي سوؽ العمؿ الذي لا في المشاكؿ المطروحة لاسيما مف تظير مجموعة 
وعلاقتيا بالمعرفة  الأجورتحديد لمستحدثة وبطالة الجامعييف وطريقة نوعية مناصب الشغؿ اكذا شديد و 
  ).203، ص3102(بف سمينة،  القدرة الشرائية لممواطفوالإنتاجية و 
 )4102-0102برنامج التنمية الخماسي ( -3
) ضمف ديناميكية الاستثمارات العمومية الضخمة 4102-0102برنامج التنمية الخماسي (يندرج 
ـ النمو ) وبرنامج دع4002-1002الاقتصادي (سنوات ببرنامج دعـ الإنعاش  01قبؿ التي انطمقت 
ما  أيدج  مميار 41212لقد خصص ليذا البرنامج غلاؼ مالي بقيمة و  ،)9002-5002الاقتصادي (
(بوفميح، في ذلؾ الوقت  خصصو أفلبمد سائر في طريؽ النمو  مميار دولار وىو ما لـ يسبؽ 682يعادؿ 
طلاؽ مميار دولار وا   031بقيمة  إنجازىاذلؾ لاستكماؿ المشاريع الكبرى الجاري و  )84، ص3102
موارده مف  % 04طار خصص البرنامج حوالي وفي ىذا الإ ،مميار دولار 651ع جديدة بقيمة مشاري
القاعدية وتحسيف الخدمات  المنشآتلمواصمة تطوير  أخرى % 04حوالي و  ،لتنمية الموارد البشرية
ترقية الاقتصادية خاصة القطاع الفلاحي و  الأنشطةمميار دج لتنمية  0051، كما خصص نحو العمومية
خموط، ( 4102مميوف منصب شغؿ في غضوف سنة  3استحداث المؤسسات الصغيرة والمتوسطة و 
طار ىذا البرنامج عمى عـز الدولة المالية التي تـ ضخيا في إ الأغمفة، وتؤكد ضخامة )422، ص4102





مف ىنا و  ،ف خلاؿ تطوير الاستثمار المنتجالاجتماعية لمبلاد ممواصمة دعـ التنمية الاقتصادية و عمى 
ج في تقوية النمو خارج مساىمة فعمية للاستثمار المنت لإرساءالاستثمار مناخ تحسيف  أىميةتبرز 
 المحروقات.
 صاديةتطور أداء مؤشرات الاقتصاد الكمي في ظل الإصلاحات الاقت :الفرع الثاني
التوازنات عمى  9891الإصلاحات الاقتصادية التي انتيجتيا الجزائر منذ سنة  سمسمة انعكست
-1991خلاؿ الفترة (الاقتصاد الكمي شرات ىـ مؤ ، وفيما يمي تحميؿ لتطور أداء أالداخمية والخارجية
 .)6102
 )6102-1991( أداء مؤشرات الاقتصاد الكمي الداخمية في الجزائر خلال الفترة أولا: تطور
) تطور أداء أىـ المؤشرات الاقتصادية الكمية الداخمية في الجزائر 30-30الشكؿ رقـ ( برزي
 وذلؾ عمى النحو التالي: ،)20رقـ ( والموضحة بالقيـ في الممحؽ) 6102-1991( خلاؿ الفترة
 )6102-1991(الفترةتطور أداء مؤشرات الاقتصاد الكمي الداخمية في الجزائر خلال ):30-30(شكل رقم
 
 ).20لى البيانات الموضحة في الممحؽ رقـ (مف إعداد الباحثة استنادا إ :المصدر 
تشير معطيات الشكؿ السابؽ إلى أف معدلات : (باستخدام مؤشر أسعار المستهمك) معدل التضخم - أ
 ما يعادؿب 2991يث بمغت ذروتيا سنة ) ح6991-1991التضخـ كانت مرتفعة جدا خلاؿ الفترة (
















































































































 البطالة  ) متوسط اسعار المستهلك(التضخم 


















في إطار اتفاؽ خاصة  مف السمع المدرجة في مؤشر أسعار الاستيلاؾ %58سعار بنسبة وتحرير الأ
لى أخذ معدؿ التضخـ في التراجع ليصؿ إ 6991، إلا أنو وبعد سنة ستعداد الائتماني الثالثالإ
معدؿ يتراوح بيف ذات الوعموما فقد ضؿ  ،نتيجة تفعيؿ دور السياسة النقدية 0002سنة  %43.0
ؿ أكثر العوامؿ المؤثرة عمى معدف الذكر أوالجدير ب ،)6102-1002خلاؿ الفترة ( %9و %4
وبدرجة أقؿ  ،في حجـ المعروض النقدي دة الكبيرةفي الزيابالدرجة الأولى التضخـ في الجزائر تكمف 
وىو ما  )،81p ,3102 ,rarreK( سعار المنتجات الصناعية لمقطاع الزراعي والوارداتفي ارتفاع أ
كذروة لـ تسبؽ لو خلاؿ الفترة  %98.8يف بمغ معدؿ التضخـ أ 2102سنة انعكس بوضوح 
 ). 6102-1002(
أف معدلات البطالة شيدت ارتفاعات سريعة  )30-30يتضح جميا مف الشكؿ رقـ (معدل البطالة:  - ب
وىي نفس الفترة التي تميزت بانتياج الجزائر لبرامج الإصلاح  )0002-1991خلاؿ الفترة (
الاقتصادي المدعومة مف طرؼ صندوؽ النقد الدولي والتي انصب اىتماميا عمى إعادة الييكمة 
، نجر عنو مف عمميات تسريح واسعة لمعماؿوما ا التنظيمية لممؤسسات العمومية والتطيير المالي ليا
بسبب غياب الاستثمارات الجديدة مف طرؼ المؤسسات العمومية  أيضاعنصر التشغيؿ ىذا وتدىور 
 %38.9أخذت معدلات البطالة في التراجع لتصؿ إلى  1002سنة نو وانطلاقا مف ، إلا أوالخاصة
سعار النفط الذي القياسي لأرتفاع الاوؽ العمؿ بالجزائر نتيجة سويعود ذلؾ الى انتعاش  3102سنة 
وبالتالي تحقيؽ  ،)3102-1102خلاؿ الفترة ( مريكي لمبرميؿ الواحددولار أ 001تجاوز عتبة 
قامة استثمارات ومشاريع اقتصادية ىامة خاصة في إلى حد كبير في ت إيرادات مالية ضخمة ساىمإ
كما لعبت سياسات الدولة المنتيجة  ،اىـ بدوره في خمؽ فرص عمؿالقطاعات كثيفة العمالة مما س
 في إطار برنامج التنمية الخماسي دورا ىاما في التقميص مف معدلات البطالة.خاصة 
) بيف قيـ 4991-1991تراوحت معدلات النمو الاقتصادي خلاؿ الفترة (معدل النمو الاقتصادي:  - ج
منية نفط وتفاقـ الأزمة الأسعار اللأ الانخفاض الحادنتيجة  يجابية جد ضعيفةإسمبية واخرى 
سجمت معدلات موجبة  5991 كنيا وانطلاقا مف سنة، لآنذاؾ والاقتصادية والاجتماعية في الجزائر
وىي السنة التي بمغ فييا معدؿ  %2.7بمعدؿ  3002أقصاىا كاف سنة  %7و %3تراوحت بيف 
والجدير  ،بدء تطبيؽ برامج الإنعاش الاقتصاديمع أيضا تزامنت و  %8.8نمو قطاع المحروقات 
ثر الصدمة عمى نفس الوتيرة رغـ أ حافظتف معدلات النمو الاقتصادي في الجزائر بالذكر أ
) عمى النشاط الاقتصادي وذلؾ بفضؿ كؿ مف 4102سعار النفط بدءا مف سنة انييار أالخارجية (
 ،السنوات السابقة الياـ والمستوى المعتبر لاحتياطات الصرؼ المشكلاف خلاؿ  الادخار الميزاني
 1025ي بنفس وتيرة سنة أ 1026سنة  %7.3نسبة  جماليث سجؿ معدؿ نمو الناتج المحمي الإحي
شغاؿ العمومية حة والصناعة والبناء والأقطاعات الفلا تدعـ ىذا النمو مف خلاؿ ،)%7.36تقريبا (





نموا  6002وؿ مرة منذ سنة . مف جيتو عرؼ قطاع المحروقات ولألخدمات المسوقةوكذا ا ،والري
 )%6.0-مكتسبا بذلؾ نقطة مئوية مقارنة بنسبة نموه في السنة السابقة ( %4.0موجبا بمغت نسبتو 
 ).6، 5، ص ص 7102(محافظ بنؾ الجزائر، أفريؿ 
المحمي الإجمالي عجزا مستمرا طيمة الفترة سجؿ رصيد الموازنة العامة إلى الناتج  الموازنة العامة: - د
) ليتحوؿ بعد ذلؾ إلى فائض سنتي %7.8-بمعدؿ ( 3991) أقصاه كاف سنة 5991-2991(
ت التي ركز الييكمي طار برنامج التعديؿ التدابير المالية المعتمدة في إوذلؾ بفضؿ  7991و 6991
يرادات اتباع سياسة أجور متشددة وتحرير الأسعار، وزيادة الإ عمى خفض النفقات العامة مف خلاؿ
ارتفاع الجباية بفضؿ وتوسيع القاعدة الضريبية، وكذا مف خلاؿ تعديؿ سعر الصرؼ  العامة
فيي  ، ولأف الموازنة العامة في الجزائر تعتمد في إيراداتيا عمى إيرادات الجباية البتروليةالبترولية
 8991رصيد عجزا مرة اخرى سنتي الشيد حيث  ،نفط في السوؽ الدوليةلتقمبات أسعار ال عرضة
دولار  82.21إلى  7991دولار لمبرميؿ سنة  68.81بسبب انخفاض أسعار النفط مف  9991و
 كبيرة لفية الثالثة استمر الرصيد في تحقيؽ فوائض مالية، إلا أنو ومنذ مطمع الأ8991لمبرميؿ سنة 
طار قامت وفي ىذا الإ .دولار 1.49 إلى الواحديف وصؿ سعر البرميؿ أ 8002لى غاية سنة إ
جواف  72المؤرخ في  20-0002بموجب القانوف ) RRF( نشاء صندوؽ ضبط الإيراداتجزائر بإال
سعار الناتجة عف ارتفاع أتكمف ميمتو في امتصاص الفوائض المالية في الموازنة العامة  0002
سعار انخفاض أ واستخداميا في تسوية العجز الموازني الذي قد يحدث مستقبلا نتيجةالنفط 
 ).792، ص 5102، و خارجية (قريدية العمومية لمدولة داخمية كانت أو لتسديد المديونأ المحروقات
سجؿ رصيد دولار لمبرميؿ  68.06لى إ 9002سنة  سعار النفط مرة اخرىوبسبب انخفاض أ
واستمر ىذا العجز إلى غاية سنة  %4.6-جمالي عجزا بمقدار إلى الناتج المحمي الإالموازنة العامة 
 94.94لى إ ار النفطسعمتأثرا بشدة بانخفاض أ %2.61-بمقدار  5102قصاه كاف سنة أ 6102
مميار دينار في نفس السنة مقابؿ  5.3722حيث بمغت إيرادات الجباية البترولية  ،لمبرميؿ دولار
مميار دينار  7.5996كما ارتفعت النفقات العمومية مف  ،4102دينار خلاؿ سنة مميار  4.8833
دى ىذا العجز المموؿ باقتطاعات قدرىا ، وقد أ5102مميار دينار سنة  3.6567لى إ 4102سنة 
 5.8044لى انخفاض قوي لقائـ ىذا الصندوؽ مف مف موارد صندوؽ ضبط الإيرادات إ %1.98
في سنة واحدة  %35 ػػب أي تآكؿ 5102مميار دينار نياية  2702إلى  4102مميار دينار نياية 
ف العجز في ذات الرصيد خلاؿ وتجدر الإشارة إلى أ ،)21، ص7102(محافظ بنؾ الجزائر، أفريؿ 
لى دولار يعود أساسا إ 001 ػػػػػال رغـ تجاوز سعر البرميؿ عتبة 3102و 2102، 1102السنوات 
 بالتالي الزيادة الكبيرة في حجـ النفقات العامة. و جور والتعويضات الأع مؤخرات قياـ الحكومة بدف
 





 )6102-1991أداء مؤشرات الاقتصاد الكمي الخارجية في الجزائر خلال الفترة ( ثانيا: تطور
تطور أداء أىـ المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية في الجزائر خلاؿ في ىذا الإطار سنعرض 
والمتمثمة في: سعر الصرؼ، الحساب الجاري، المديونية الخارجية والاحتياطات  )6102-1991الفترة (
وذلؾ عمى النحو  ،)30رقـ ( والموضحة بالقيـ في الممحؽعمى التوالي،  الدولية (مطروحا منيا الذىب)
 التالي:
مارس  13 -4991 أفريؿ 10أسفر الالتزاـ بإجراءات برنامج الاستقرار الاقتصادي (سعر الصرف:  - أ
وذلؾ لتصحيح القيمة  %05) بتخفيض قيمة الدينار الجزائري مقابؿ الدولار الأمريكي بحوالي 5991
يضا خلاؿ فترة وقد استمر التخفيض أ ،المغالى فييا لمدينار الجزائري وتحديد قيمتو حسب قوى السوؽ
دج لكؿ دولار  50.53انتقؿ مف  قدف قيمتو فالتعديؿ الييكمي حيث فقد الدينار الجزائري جزءا كبيرا م
فقد سجؿ  )3102-0002وفيما يخص الفترة ( ،8991دج لكؿ دولار سنة  37.85لى إ 4991سنة 
سعر صرؼ الدينار مقابؿ الدولار استقرارا نسبيا خاصة في ظؿ التقمبات الحادة التي عرفيا الدولار 
دارة سعر الصرؼ مف رنة في إماد بنؾ الجزائر لسياسة موذلؾ بفضؿ اعت 7002بداية مف سنة 
عر صرؼ الدينار جنبي بيف البنوؾ وتصحيح التكافؤ في سالأخلاؿ تدخلاتو في سوؽ الصرؼ 
) 6102-4102ما بالنسبة لمفترة (أ ،جنبية وبالتالي ضماف استقرار سعر الصرؼمقابؿ العملات الأ
وتوسع فارؽ التضخـ بيف سعار النفط وارتفاع مستوى النفقات العامة والتي تميزت بانخفاض حاد في أ
حيث  ،مقابؿ الدولار %02ىـ شركائيا التجارييف انخفض سعر صرؼ الدينار بحوالي الجزائر وأ
إلا أنو وخلاؿ  ،دينار لكؿ دولار 96.001لى إ 4102سنة دينار لكؿ دولار  75.08انتقؿ مف 
فقط ويعود ذلؾ  %3 حواليفضت قيمة الدينار مقابؿ الدولار بانخ 6102وؿ مف سنة السداسي الأ
ص الصدمات وؿ لامتصاة سعر الصرؼ وىو ما شكؿ خط دفاع ألى مرونالمجوء إلى أساسا إ
 .                          يرادات الجباية النفطيةالخارجية في ظؿ تراجع إ
عمى تطوير سوؽ الصرؼ بيف البنوؾ وفي ىذا الإطار تجدر الإشارة إلى مواصمة بنؾ الجزائر 
لا سيما مف خلاؿ وضع فرعو المتعمؽ بالعمميات لأجؿ مما سيوفر لممتعامؿ الاقتصادي الحماية مف 
، 7102ظ بنؾ الجزائر، أفريؿ ويساىـ في تشجيع الاستثمار والتصدير (محاف خطر تقمبات الصرؼ
ري مقابؿ الدولار في الجزائر خلاؿ تطور سعر صرؼ الدينار الجزائ)، والشكؿ الموالي يوضح 22ص
    :)6102-1991( الفترة
 
 













 ).30استنادا إلى البيانات الموضحة في الممحؽ رقـ (: مف إعداد الباحثة المصدر
 لى الناتج المحميإرصيد الحساب الجاري  ) أف50 -30نلاحظ مف الشكؿ رقـ ( الحساب الجاري: - ب
يعود ذلؾ و  5991و 4991عدى في السنتيف  طيمة فترة التسعينات قيما سالبة مالـ يسجؿ جمالي الإ
سعار النفط وتسجيؿ حصيمة الواردات سنة جع أرصدة الميزاف التجاري السالبة الناتجة عف تراإلى أ
ولية وسمع التجييز وارتفاع تكاليؼ واردات ردات مف المواد الأمة ليا خاصة الواأعمى قي 5991
عجزا مرة اخرى  8991، كما شيد الرصيد سنة رصدة ميزاف الخدمات السالبة، إضافة إلى أالحبوب
) ويعود ذلؾ إلى تراجع أسعار النفط واستمرار ميزاف الخدمات في تحقيؽ أرصدة %98.1-( ػػػػػػب قدر
 سالبة.
الحساب الجاري إلى الناتج المحمي الإجمالي رصيد فقد ظؿ ) 1023-0002وفيما يخص الفترة (
، أما %17.42بنسبة  6002أقصاىا كاف سنة  سعار النفطيسجؿ قيما موجبة تتزايد تزامنا مع ارتفاع أ
) %25.61-بمعدؿ ( 5102أقصاه كاف سنة حادا فقد شيدت عجزا  6102و 5102، 4102السنوات 
، وفي ىذا الإطار تجدر الإشارة إلى أف بنؾ الجزائر قد والناتج أساسا عف التراجع الحاد في أسعار النفط
 ):21، ص7102اتخذ التدابير التالية فيما يخص ترشيد وتأطير الواردات (محافظ بنؾ الجزائر، أفريؿ 
 المصرفية؛الرقابة عمى عمميات التجارة الخارجية مباشرة عمى مستوى الوكالات  تكثيؼ -






















































































































لمتعمقة بالتجارة الخارجية نسبة إلى لتزامات المصارؼ االمعيار الاحترازي الخاص بمستوى إتخفيض  -
 لى واحد؛لخاصة والذي انتقؿ مف اثناف إصوليا اأ
عند توطيف عممية  تشديد المتطمبات المتعمقة بالتحديد مف طرؼ البنوؾ لموضعية المالية لممستورد -
 الاستيراد.
دخؿ بنؾ الجزائر خلاؿ الثلاثي لترويج لمصادرات خارج المحروقات أجؿ ا، ومف أمف جية اخرى   
، 7102(محافظ بنؾ الجزائر، أفريؿ  تدبيريف لتخفيؼ الرقابة عمى الصرؼ وىما 6102الثالث مف سنة 
 :)21ص
تدخؿ في عممية لزامية الحصوؿ مف طرؼ مستوردي المواد التي : والمتمثؿ في إلغاء إ"التحسيف النشط" -
ة لمتصدير عمى ترخيص مف بنؾ الجزائر لتسوية الاستيراد المؤقت ليذه المواد وىذا إنتاج السمع الموجي
 مواد المستوردة مف خلاؿ خصـ حسابات المصدريف بالعممة الصعبة؛في الحالة التي يتـ فييا تسديد ال
يـو مع إدراج إلزامية اكتتاب عقد  063لى يـو إ 081لناتج الصادرات مف  الترحيؿ لمجزائرآجاؿ تمديد  -
  شير. لتصدير لما تتجاوز ىذه الآجاؿ ستة أميف اتأ
 ): تطور رصيد الحساب الجاري إلى الناتج المحمي الإجمالي في الجزائر 50-30شكل رقم(








                 ).30استنادا إلى البيانات الموضحة في الممحؽ رقـ ( مف إعداد الباحثة: المصدر
عادة ا دفعيا إلى إالمديونية الخارجية وىو مة عانت الجزائر وبشدة مف أزم الخارجية:المديونية   - ج

























































































































) وعميو تـ 6002-4002نفذت الجزائر استراتيجية التسديد المسبؽ لمديوف الخارجية خلاؿ الفترة (
حيث انخفضت نسبة الديف الخارجي إلى الناتج  ،6002الديوف سنة ىذه تقميص حجـ ميـ مف 
واستمر ىذا الانخفاض إلى  4991سنة  %11.47ف كانت بعد أ %62.5لى المحمي الإجمالي إ
ف رصيد الديف الخارجي في ، وفي ىذا الإطار تجدر الإشارة إلى أ%65.2لى إ 3102غاية سنة 
جنبية الاستثمارات الأت الأجنبية صاحبة الجزائر عمى المدى المتوسط والطويؿ يضـ ديوف الشركا
تشريعات مفادىا الحد مف التمويؿ الخارجي  9002كما أصدرت الجزائر سنة  ،المباشرة داخؿ الجزائر
لاستثمارات الشركات مفضمة عمى ذلؾ المجوء إلى الادخار المحمي لتعزيز الملاءة المالية الداخمية، 
كبير التخمص مف المديونية الخارجية وأعباء خدمتيا مف وبذلؾ تكوف الجزائر قد استطاعت إلى حد 
لنفطية في ظؿ ظروؼ اقتصادية صعبة، والشكؿ الموالي في إيرادات الجباية انوعا ما خلاؿ التحكـ 
-1991يوضح تطور نسبة الديف الخارجي إلى الناتج المحمي الإجمالي في الجزائر خلاؿ الفترة (
  ): 6102
                تطور نسبة الدين الخارجي إلى الناتج المحمي الإجمالي في الجزائر خلال الفترة ): 60 -30شكل رقم(







 ).30استنادا إلى البيانات الموضحة في الممحؽ رقـ ( مف إعداد الباحثة: المصدر
والتي تتزايد تزامنا الجزائر بحيازة قدر ميـ جدا مف الاحتياطات الدولية  تتمتع الاحتياطات الدولية: - د
) استمرار حجـ 70-30إذ نلاحظ مف الشكؿ رقـ ( ،سعار النفط في السوؽ الدوليةمع ارتفاع أ
مميار  17.491محققة ما قيمتو  3102لى الذروة سنة ولية في الارتفاع لتصؿ إالاحتياطات الد
دولار وىو ما عزز الملاءة المالية ودعـ المركز المالي لمجزائر اتجاه الخارج، كما سمح بالتصدي 

























































































































إلا أنو ورغـ  ،مميار دولار 26.971لى وظا إأيف تراجعت الاحتياطات الدولية تراجعا ممح 4102
 . ذلؾ تبقى الوضعية المالية الخارجية لمجزائر صمبة ومريحة نسبيا








 ).30رقـ (استنادا إلى البيانات الموضحة في الممحؽ مف إعداد الباحثة المصدر: 
  المحمي الفرع الثالث: حجم السوق
تركز الاستثمارات الأجنبية المباشرة عادة في توجييا إلى بمد معيف عمى تمبية الاستيلاؾ المحمي 
في السوؽ المحمي، وتكوف فرص الاستثمار جيدة كمما كاف حجـ السوؽ المحمي كبيرا، وبالنظر إلى عدد 
 80.61 بػػػػػبكثافة سكانية تقدر   1026 في جواف مميوف نسمة 40.6 عددىـبمغ سكاف الجزائر فقد 
مما يجعؿ يميؿ استيلاكيـ بشكؿ كبير إلى المواد المصنعة والاستيلاكية والمستوردة  ،)²كـ(فرد/
حيث بمغ إجمالي الواردات مف  ،الاستيلاؾ المحمي كبيرا ومحفزا لجذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة
بمغ نصيب الفرد مف الناتج المحمي ، كما 4102مميوف دولار أمريكي سنة  05501السمع الغذائية 
وىو ما يعكس تحسف  5991دولار سنة  0051بعد أف كاف  دولار في نفس السنة 9.8545الإجمالي 
أف تمتع الجزائر بموقع جغرافي استراتيجي يتوسط دوؿ إضافة إلى  ،)gro.fmi.www( القوة الشرائية لمفرد
المغرب العربي وعمى مقربة مف دوؿ أوروبا الغربية ويمثؿ مدخلا لإفريقيا يمكنيا مف النفاذ إلى أسواؽ 




























































































































 المطمب الثالث: البنية التحتية 
تمعب البنية التحتية دورا لا يقؿ أىمية عف المتغيرات السياسية والاقتصادية والقانونية في جذب 
 الجزائر مف بنية تحتية. توفرهالاستثمار الأجنبي المباشر، وفيما يمي نورد أىـ ما 
 الطرقات والنقل :الفرع الأول
تربطيا شبكة كبيرة مف  2كـ 147.183.2ذات رقعة جغرافية شاسعة تبمغ مساحتيا  الجزائر
كـ وىي الأىـ  930211 ػػػػػػبالطرقات والسكؾ الحديدية والموانئ والمطارات، حيث يقدر طوؿ الطرقات 
كـ مف  37592 بما في ذلؾعالميا والثالثة إفريقيا)  04مف نوعيا في منطقة المغرب العربي (المرتبة 
كـ خط مستغؿ  4583منيا  :كـ 8944أما شبكة السكؾ الحديدية فتمتد عمى مسافة الطرؽ الوطنية، 
 61مطار منيا  63كـ طوؿ آخر في طور الإنجاز، وبالنسبة لممطارات فتتوفر الجزائر عمى  0832و
ميناء تجاري، ميناءيف  11مرفقا بحريا منيا  54مطار دولي، وفيما يخص الواجية البحرية يوجد بالجزائر 
ميناء لمصيد، وميناء واحد لمترفيو، أما بالنسبة لأحدث وسائؿ المواصلات فيوجد مترو واحد  13لمنفط، 
كـ في طور الإنجاز، إضافة إلى توفر  9.4كـ مع ثلاثة امتدادات بطوؿ  9.5بالجزائر العاصمة بطوؿ 
 )..idna.wwwzd(لإنجازأخرى في طور ا 4ترامواي مستغمة و 3
 الاتصالات وتكنولوجيا المعمومات :الفرع الثاني
شيد قطاع الاتصالات منذ مطمع الألفية الثالثة تحسنا نسبيا خاصة مع انتشار تطبيقات تكنولوجيا 
 دينامية الإعلاـ الآلي والإنترنت ودخوؿ الياتؼ النقاؿ، حيث صنفت الجزائر عمى أنيا البمد الثالث الأكثر
الييئة الدولية للاتصالات والتي تعتبر أعمى ىيئة دولية في مجاؿ الاتصالات، كما في العالـ مف طرؼ 
فقد بمغ  ،تـ ترتيبيا ضمف الدوؿ التي سجمت تقدما محرزا في مجاؿ تطوير تكنولوجيا الإعلاـ والاتصاؿ
مميوف مشترؾ مع توفير عروض متنوعة وبأسعار تنافسية، كما تـ  54عدد مشتركي الياتؼ النقاؿ حوالي 
والتي سمحت بتسييؿ الحياة  6102إطلاؽ تكنولوجيا الجيؿ الرابع ذات التدفؽ العالي في مطمع سنة 
 الجزائر بتاريخ ت الفضائية فقد أطمقتالرقمية لممؤسسات والمواطنيف، وفيما يخص الاتصالا
مف الصيف والذي يسمح بالولوج إلى شبكة الإنترنت  1-tasmoclAالقمر الصناعي  7102ديسمبر01
مف جميع أنحاء الوطف بما في ذلؾ المناطؽ النائية مع ضماف استمرارية التواصؿ في حالة حدوث 
ف طريؽ السائؿ فقد اضطرابات عمى مستوى الألياؼ البصرية وبتكاليؼ منخفضة، وفي مجاؿ الاتصاؿ ع
تـ اتخاذ عدة إجراءات وا  طلاؽ اخرى في طور الإنجاز حتى توفر لممستخدميف عدة حموؿ مثؿ إمكانية 
ويرتقب أف يعرؼ ىذا القطاع المزيد مف التحسف في المستقبؿ ة في المؤتمرات عف طريؽ الفيديو، المشارك
 .)zd.idna.www(القريب 





 الموارد الطبيعية والبشرية :المطمب الرابع
تزخر الجزائر بموارد طبيعية مميزة وطاقات بشرية ىائمة تؤىميا لأف تكوف قطبا جذابا لممستثمريف 
الأجانب الذيف يولوف اىتماما كبيرا لمدى وجود مثؿ ىذه الموارد في البمد المضيؼ، وفيما يمي نورد أىـ 
 التي تتوفر عمييا الجزائر.الموارد الطبيعية والبشرية 
 الموارد الطبيعية :الفرع الأول
البتروؿ والغاز، حيث تعد الجزائر المموؿ الثالث أىميا تتوفر الجزائر عمى ثروة باطنية مميزة 
مف حيث  51بالغاز الطبيعي والبتروؿ للاتحاد الأوروبي والمموؿ الطاقوي الرابع لو، وتحتؿ المرتبة 
في تصديره، وقد  21مف حيث إنتاج النفط، والمرتبة  81يار برميؿ)، والمرتبة مم 21احتياطي النفط (
مميوف طف سنويا، وفيما يخص الغاز فيي تحتؿ المرتبة السابعة عالميا  22تصؿ قدراتيا في التكرير إلى 
يو فيي مف ناحية الموارد المؤكدة، والمرتبة الخامسة مف حيث الإنتاج، والمرتبة الثالثة في التصدير، وعم
ج وتصدير البتروؿ والغاز المنافس الأوؿ في دوؿ البحر الأبيض المتوسط أيف تحتؿ مركز الريادة في إنتا
   .21p ,7102 enuJ ,ygrenE dlroW fo weiveR lacitsitatS PB((الطبيعي
 :مثؿنتيجة شساعة مساحتيا وتنوع أقاليميا كما تختزف الجزائر في باطنيا ثروات ىامة اخرى 
 خرآ مما يشكؿ عنصر استقطاب ،الفوسفات والزنؾ والرصاص والحديد والألمنيـو والذىب والنحاس
 ).09، ص9002حرفوش، ( بالنسبة لممستثمريف الأجانب
 الموارد البشرية :الفرع الثاني
بمجرد النظر إلى ىـر الأعمار لسكاف الجزائر يبدو مف الوىمة الأولى أنو مجتمع شاب، حيث 
مف إجمالي عدد السكاف الذي  %65سنة نسبة  )46و 91(تمثؿ الفئة العمرية التي يتراوح عمرىا ما بيف 
ؽ قوى ميمة قادرة عمى العمؿ في السو  وىو ما يدؿ عمى توفر 6102مميوف نسمة سنة  6.04بمغ 
 الجزائرية. 
حيث تتوفر الجزائر عمى  ،ولتأىيؿ ىذه اليد العاممة اىتمت السمطات بضماف مستوى تعميمي رفيع
ومعدؿ  ،%68مدرسة وطنية عميا، وبذلؾ بمغ معدؿ محو الأمية  02مراكز جامعية و 01جامعة،  79
 ritsevnI ediuG ,GMPK (2691مميوف جامعي منذ عاـ  5.2وعدد المتخرجيف   ،%69التمدرس 
 ).81 p ,6102 ,eiréglA nE
 





 المباشر في الجزائر  الأجنبيالمؤسسي المنظم للاستثمار و : الوضع القانوني المطمب الخامس
 تتبنالمباشرة الواردة  الأجنبيةزيادة حجـ الاستثمارات ترقية و  إلىطار جيودىا الرامية في إ
توفر المباشر تعطي مساحة أكبر لمقطاع الخاص و  الأجنبيللاستثمار الجزائر عدة تشريعات منظمة 
تمعة عمى تعمؿ مج إداريةىياكؿ  بإنشاءطار القانوني قامت ، وتدعيما للإالأجانبر لممستثمريف كثحوافز أ
       .اتالاستثمار ىذا النوع مف دعـ ترقية و 
 : الوضع القانوني الأولالفرع 
المباشر بالشكؿ الذي  الأجنبيالتشريعات لتنظيـ الاستثمار تبنت الجزائر مجموعة مف القوانيف و 
، وعميو سنعرض أىـ ما جاء في ىذه الاقتصادية المنتيجة الإصلاحاتيتوافؽ مع سياسة يتماشى و 
       .القوانيف
 01-09القرض قانون النقد و  :أولا
 اواضح اتكريسوالمتعمؽ بالنقد والقرض  0991أفريؿ  41الصادر في  01-09يعتبر القانوف 
بيف دخؿ ىذا القانوف تمييزا واضحا ، حيث أالمباشر في الجزائر الأجنبي الاستثمارعمى  فتاحالإنلمبدأ 
ر لغي اخضر ا أضوء أعطىو ، الأمواؿحركة رؤوس كما نظـ سوؽ الصرؼ و  ،ير المقيميفغالمقيميف و 
 :)31، ص9991(عميوش، ذلؾ وفقا لممبادئ التاليةالمقيميف بالاستثمار المباشر و 
فات التي قد تحدث الخلا أوـ الدولي عند المنازعات يالتحك بمبدأىذا القانوف عمى قبوؿ الجزائر  يؤكد -
وانيف التنظيمية طار يحرص بنؾ الجزائر عمى تطبيؽ القوفي ىذا الإ ،الأجنبيالطرؼ بيف الجزائر و 
 نزع الممكية؛ويضمف حقوؽ المستثمريف الأجانب المتعمقة بالتأميـ و 
مف ىذا القانوف بالضمانات الموضوعة في  481حسب ما تؤكده المادة  الأجنبييتمتع المستثمر  -
 لجزائر مع عدة دوؿ؛الاتفاقات الدولية التي وقعت عمييا ا
المركزي القرض لمبنؾ ف مف صلاحيات مجمس النقد و صبح ترخيص الاستثمارات بموجب ىذا القانو أ -
 ذلؾ لتبسيط عممية قبوؿ الاستثمار؛و  الإدارةالتي تخضع لسمطة  الوطنية للاستثماراتبدلا مف المجنة 
نشاطات اقتصادية  أيةالجزائر لتمويؿ  إلى الأمواؿيرخص ىذا القانوف لغير المقيميف بتحويؿ رؤوس  -
بنص  إليومعنوي مشار شخص  لأي أوالمؤسسات المتفرعة عنيا  أوغير مخصصة صراحة لمدولة 
 .الأمواؿتحويؿ رؤوس  ا  عادةوالفوائد و  رباحالأيضمف تحويؿ كما  ،القانوف
 
 





 21-39قانون الاستثمار  :ثانيا
حسف والمتعمؽ بترقية الاستثمار مف أ 3991 أكتوبر 50الصادر في  21-39القانوف رقـ  يعتبر
 الإصلاحاتالمباشر مقارنة بالقوانيف السابقة لو خلاؿ مرحمة  الأجنبيللاستثمار  جاذبيةالقوانيف 
(بعداش،  ما يميالمباشر  الأجنبيىـ ما جاء بو ىذا القانوف بخصوص الاستثمار الاقتصادية، ومف أ
 :)361، ص8002
مشروع استثماري  أيفي  الأجنبيلـ يضع سقفا محددا لمساىمة الطرؼ  :الأجنبيحصة المستثمر  -
 ؛استثمار يقـو بو لأيالكامؿ التممؾ  إمكانية، مما يتيح لممستثمر مسموح بو
القانوف صراحة عمى ضماف تحويؿ رأس الماؿ كد ىذا أ: الأجنبيالمستثمر  أرباحتحويؿ  حرية -
ىو ما نصت المستثمر و  الأصميس الماؿ ج حتى لو تجاوزت ىذه التحويلات رألمخار  أرباحوالمستثمر و 
الحصص التي تنجز بتقديـ حصص مف ستفيد "ت :21-39مف المرسوـ التشريعي  21عميو المادة 
ا مف انونق يتأكدرة مف البنؾ المركزي الجزائري الذي الماؿ بعممة قابمة لمتحويؿ الحر ومسعرأس 
 أيضايخص ىذا الضماف اتجة عنو و العوائد الناستيرادىا مف ضماف تحويؿ رأس الماؿ المستثمر و 
"، كما المستثمر الأصميس الماؿ رأكاف ىذا المبمغ يفوؽ التصفية حتى ولو  أوالناتج الصافي لمتنازؿ 
 جؿ لا يتجاوز ستيف يوما؛تنفذ طمبات التحويؿ التي يقدميا المستثمر في أ
إذ  الاستثماري،الجزائرييف بخصوص النشاط و  الأجانبيز ىذا القانوف بيف لـ يم :المساواة في المعاممة -
بنفس المعاممة التي الأجانب المعنويوف الطبيعيوف و  الأشخاص يحظى" :أفمنو عمى  83المادة نصت 
الجزائريوف مف حيث الحقوؽ والالتزامات فيما يتصؿ  المعنويوفالطبيعيوف و  الأشخاصيحظى بيا 
 "؛بالاستثمار
 نزاع يطرأ  أي: "يعرض  21-39مف المرسـو التشريعي  14جاء في المادة  ـ الدولي:يالتحك إمكانية -
اتخذتو الدولة الجزائرية  لإجراءنتيجة  مابفعؿ المستثمر وا   ماإالدولة الجزائرية و  الأجنبيبيف المستثمر 
الدولة  أبرمتيا الأطراؼمتعددة  أوذا كانت ىناؾ اتفاقيات ثنائية إ إلاضده عمى المحاكـ المتخصصة 
 ؛تحكيـ خاص" إلىالصمح بالمجوء  إجراءبالاتفاؽ عمى  للأطراؼيسمح أو الجزائرية تتعمؽ بالصمح 
ىي عبارة عف جياز حكومي و  :)ISPAمتابعتيا (ية لترقية الاستثمارات ودعميا و الوكالة الوطن إنشاء -
التي  الإدارية الإجراءاتالمروجيف مما يقمؿ مف متاعب لخدمة المستثمريف و  أنشئ إداريلو طابع 
صوص عمييا في كذا الاستفادة مف الامتيازات المنو  إنجازهيتطمبيا التصريح بالاستثمار المرغوب في 
 التشريع المعموؿ بو؛
يزا بيف المستثمر الوطني الالتزامات لـ يكف ىناؾ تميتطبيقا لمبدأ المساواة في الحقوؽ و  الامتيازات: -
ا القانوف كما جاء ىذ ،بخصوص الامتيازات الممنوحة بعنواف الاستثمار الأجنبي المستثمرالخاص و 
التخفيؼ  إلىييدؼ  الأوؿ في عنصريف ىما:ير التشجيعية يمكف تمخيصيا بجممة مف الامتيازات والتداب





 ،بالتالي تخفيض تكمفة الاستثماراتالمشروع الاستثماري و  بإنجازالجبائية ذات الصمة  الأعباءمف 
خلاؿ فترات زمنية محددة مف حياة  الأرباحستغلاؿ وتعظيـ الإ أعباءمف التخفيؼ  إلىييدؼ  والثاني
 .المشروع الاستثماري
 المتعمق بتطوير الاستثمار 30-10مر رقم : الأثالثا
نو مف بيف مجموع حيث أ 21-39ابت المرسوـ التشريعي بعض النقائص التي ش إلى بالنظر
-3991ممفا خلاؿ الفترة ( 84الممفات المودعة لدى الوكالة الوطنية لترقية الاستثمار التي بمغ عددىا 
 غيالاالمتعمؽ بتطوير الاستثمار  30-10رقـ مر الرئاسي جاء الأ ،فقطمنيا  %01) تـ تجسيد 1002
الأعماؿ مجمس ـ أماكد رئيس الجميورية حيث أ ،السابؽ الذكر 21-39لتشريعي مستخمفا لممرسوـ او 
ف القطاعات الاقتصادية وبأ الأجنبيالمستثمر  أماعمى فتح الاقتصاد الوطني  0002في جواف الفرنسييف 
 الأجانبلا يوجد ىناؾ قطاع استراتيجي محظور عمى الراغبيف في الشراكة والاستثمار و  أماـمفتوحة 
 .)61ص، 8002 ،خبابة(
 التشريعي الممغى بخصوص ) لو نفس التوجو مع المرسوـ 30-10مر (الأ أف إلى الإشارةتجدر و 
التوسع في المجاؿ الاستثمار و  إجراءاتالمباشر مع تبسيطو لبعض  الأجنبيالاستثمار  إلىتو نظر 
 إضافة ،يـبين دوف تمييز الأجانبالطبيعييف والمعنوييف الوطنييف و  للأشخاصالمسموح بالاستثمار فيو 
  :)78ص،7002مرازقة،( يا ىذا القانوفالتي ارتكز عمي ىـ المبادئنورد أيمي  فيماتقديـ مزايا جديدة و  إلى
 ؛نوع مف التصريح المسبؽ أي ا  لغاءمبدأ الحرية الكاممة للاستثمار و  إقرار -
 ؛بيف جميع المستثمريف في الحقوؽ والواجباتالمساواة  -
ويتمثؿ حاليا  ر يتولى التعامؿ مع المستثمريفطاإ إيجادتسييؿ انطلاؽ العممية الاستثمارية مف خلاؿ  -
 لىية شرقا وغربا ووسطا ومف الشماؿ إىـ المدف الجزائر اؾ الموحد اللامركزي الموزع عمى أفي الشب
                              داخؿ الجنوب الصحراوي؛
 ؛عوائدهضماف التحويؿ الحر لرأس الماؿ و   -
النظاـ النظاـ العاـ و  :جمركية تتمثؿ في صنفيف مف المزايا مدرجة ضمف نظاميفمنح مزايا جبائية و  -
 ؛الخاص
 نو:تثمار عمى أمر مفيوما جديدا للاستضمف ىذا الأ -
 إعادة أو الإنتاجتوسيع قدرات  أوطار استحداث نشاطات جديدة في إ تندرج أصوؿاقتناء  
 ؛الييكمة إعادة أو التأىيؿ
 ؛عينية أومؤسسة في شكؿ مساىمات نقدية س ماؿ المساىمة في رأ 
 .كمية أوطار خصخصة جزئية استعادة النشاطات في إ 





جديدة لتنظيـ  أجيزةمر وير الاستثمار استحدث ىذا الأتطولتجسيد عممية التوجو نحو تدعيـ و 
، الشباؾ )INC، المجمس الوطني للاستثمار()IDNA( الاستثمار لوكالة الوطنية لتطويرا :وىي الاستثمار
ئيس الحكومة المكمفة بالمساىمة وترقية وزارة المنتدبة لدى ر وال )DUG(اللامركزيالوحيد 
  .في الفرع الموالي الأجيزةىذه  إلىالتطرؽ ، وسيتـ )IPPCGCDIM(الاستثمار
 30-10رقم  للأمرالمتمم المعدل و  6002سنة ل 80-60مر رقم الأ :رابعا
مر الأ أحكاـبعض  ا  تماـلتعديؿ و  6002جويمية   51ؤرخ في الم 80-60 رقـتـ إصدار الأمر 
، 3102(بف سمينة،  ىـ التعديلاتيمي نورد أ فيماالمتعمؽ بتطوير الاستثمار و  1002لسنة  30-10رقـ 
 :)243ص
حيث تـ وفؽ  30-10ستفيد مف المزايا التي يمنحيا الأمر التي تحدد الاستثمارات التي تو  :3دة الما -
ه القائمة تحدد ىذت مف الاستفادة مف ىذه المزايا و خدمار الجديد استثناء قائمة نشاطات وسمع و مالأ
 ؛ي مطابؽ مف المجمس الوطني للاستثمارعف طريؽ التنظيـ بعد رأ
لدى  ـ تعديؿ نصيا مف "تنشأت الاستثمار،الوكالة الوطنية لتطوير  بإنشاءالتي تقضي و  :6المادة  -
إلى " تنشأ وكالة وطنية وكالة" الوكالة وطنية لتطوير الاستثمار تدعى في صمب النص رئيس الحكومة 
الاستقلالية  نوعا مفىذا ما يضفي عمى الوكالة لتطوير الاستثمار تدعى في صمب النص وكالة "و 
  ؛يمغي الوصايةو 
اريخ يوما ابتداء مف ت 03 أقصاهجؿ عمى أنو لموكالة أ 30-10والتي تنص وفؽ الأمر  :7المادة  -
مشاريع وتبميغ ال لإنجازالضرورية  الإداريةجؿ تزويد المستثمريف بكؿ الوثائؽ إيداع طمب المزايا مف أ
ساعة  27الة ىو جؿ يمنح لموكأقصى أ أف إلىتـ تعديميا المستثمر بقرار منحو المزايا مف عدمو، و 
لتسميـ المقرر المتعمؽ بالمزايا الخاصة  أياـ 01و بالإنجازبالمزايا الخاصة  لتسميـ المقرر المتعمؽ
 دراسة الممفات تحدد حسب التنظيـ؛ مقابؿ تكاليؼ إتاوةكما يمكف لموكالة تحصيؿ  ،بالاستغلاؿ
حة للاستثمارات المنجزة وفؽ النظاـ العاـ مر السابؽ عمى المزايا الممنو لأوالتي تنص وفؽ ا :9المادة  -
ايا جديدة خلاؿ فترة في المادة السابعة منو مز الأمر الجديد و لييا وفؽ فقط ليضاؼ إ الإنجاز خلاؿ فترة
مف بطمب الذي تعده المصالح الجبائية و سنوات بعد معاينة المشروع في الاستثمار  3لمدة الاستغلاؿ و 
 مف الرسـ عمى النشاط الميني؛ الإعفاءالشركات و  أرباحمف الضريبة عمى  الإعفاءفي  المستثمر تتمثؿ
مر وفؽ النظاـ الاستثنائي في الأالتي تخص المزايا الممنوحة للاستثمارات المنجزة و  :11المادة  -
حقوؽ التسجيؿ فيما يخص عقود  إلغاءمر الجديد ، حيث تـ وفؽ الأالإنجازالسابؽ خلاؿ مرحمة 
-10مر وفؽ الأ %2.0نسبة منخفضة قدرىا بالتي كانت تطبؽ والزيادات في رأس الماؿ و  التأسيس
 إضافةىذا  ،للإنتاجاري فيما يخص الممكيات العقارية المخصصة مف الرسـ العق الإعفاءكذلؾ ، و 30





رة خلاؿ فت أماسنوات  5لا تتجاوز  جازإنىذا خلاؿ فترة ايا المقررة في القانوف السابؽ و المز  إلى
تعده الذي خ معاينة المشروع في الاستثمار و سنوات ابتداءا مف تاري 01 أقصاىالمدة الاستغلاؿ و 
الشركات  أرباحمف الضريبة عمى  عفاءبالإالمستثمر مصالح الجبائية بطمب مف المستثمر، يتمتع ال
 مف الرسـ عمى النشاط الميني؛ الإعفاءو 
لدى  "ينشأعمى  الأخيرمر ، حيث ينص الأالمجمس الوطني للاستثمار بإنشاءالمتعمقة و  :81المادة  -
النص " المجمس" يوضع تحت  الوزير المكمؼ بترقية الاستثمارات مجمس وطني يدعى في صمب
متصمة باستراتيجية الاستثمارات وبسياسة دعـ يكمؼ بالمسائؿ السمطة ورئاسة رئيس الحكومة و 
شكيمة المجمس الوطني تحدد تىذا الأمر و  أحكاـعموما بكؿ الوسائؿ المتصمة بتنفيذ الاستثمار، و 
 .عف طريؽ التنظيـ" صلاحيتوللاستثمار وسيره و 
 المتعمق بترقية الاستثمار 90-61قانون الاستثمار الجديد رقم  خامسا:
ليؤكد مرة أخرى المتعمؽ بترقية الاستثمار  6102أوت  30المؤرخ في  90-61صدر القانوف رقـ 
عـز الجزائر عمى مواصمتيا لمسار دعـ وتشجيع الاستثمار الأجنبي المباشر خاصة بعد القيـ السمبية التي 
مف التدفقات السمبية التي شيدتيا  %81والتي مثمت نحو  5102شيدتيا التدفقات الواردة منو خلاؿ سنة 
تمؼ عف ما سبقو مف قوانيف في ذات )، ويخmoc.stekramidf.wwwالدوؿ العربية في نفس السنة (
المجاؿ مف حيث الحزمة الجديدة التي أتى بيا فيما يخص الإعفاءات والامتيازات والضمانات الممنوحة 
حيث أولى ىذا القانوف رعاية خاصة للاستثمارات المنجزة  ،لممستثمر الأجنبي حسب أىمية قطاع النشاط
ؾ التي تحتاج تنميتيا إلى مساىمة مف طرؼ الدولة، في مناطؽ اليضاب العميا ومناطؽ الجنوب وتم
إضافة إلى تبسيط وتسريع الإجراءات الإدارية المتعمقة بالتصريح بالاستثمار واختصارىا في وثيقة واحدة 
لمتسجيؿ تمنح الحؽ في الحصوؿ عمى كؿ الامتيازات، أما فيما يخص أجيزة الاستثمار فقد قاـ قانوف 
التداخلات كؿ بإعادة تركيز مياـ الوكالة الوطنية للاستثمار لإلغاء  90-61الاستثمار الجديد رقـ 
 بخصوص النظاـ القانوني ومنح الامتيازات، وفيما يمي نورد أىـ ما جاء في ىذا القانوف:سابقا الملاحظة 
 مف القانوف رقـ 52ضماف جدية تحويؿ رأس الماؿ المستثمر والعائدات الناجمة عنو: وىذا وفقا لممادة  -
التي تعطي لغير المقيميف ترخيص بتحويؿ رأس الماؿ المستثمر وعوائده حتى لو تجاوزت  90-61
 )؛90-61مف القانوف  52ىذه التحويلات التكمفة الكمية لممشروع (المادة 
رعاية خاصة مف الدولة وذلؾ  الاىتماـ بتطوير مناطؽ الجنوب واليضاب العميا وتمؾ التي تتطمب -
تثمارات المنجزة في ىذه المناطؽ، بالإضافة إلى المزايا التي نصت عمييا المادة بالاستفادة مف الاس
باستفادتيا مف تكفؿ تاـ أو جزئي مف الدولة بنفقات الأشغاؿ المتعمقة بالبنية  90-61مف القانوف  21
قار التحتية الضرورية للاستثمار، إضافة إلى التخفيض مف مبمغ الإتاوة الإيجارية السنوية لمنح الع





بعد ىذه المدة في مناطؽ اليضاب  %05سنوات وتخفيض يصؿ إلى  01بالدينار الرمزي خلاؿ فترة 
العميا والمناطؽ الأخرى التي تتطمب رعاية خاصة مف الدولة، أما مناطؽ الجنوب الكبير فستفيد 
الرمزي  المشاريع الاستثمارية المنجزة فييا مف تخفيض فيما يخص منح العقار الاستثماري بالدينار
بعد ىذه المدة وىو ما نصت عميو المادة  % 05سنة وتخفيض مف الإتاوة يصؿ إلى  51خلاؿ فترة 
 )؛90-61مف القانوف  31(المادة  90-61مف القانوف  31
منصب شغؿ دائـ بامتيازات إضافة فيما يخص  001الاستثمارية التي توفر أكثر مف  المشاريعتحظى  -
سنوات مما يحفز عمى المنافسة بيف مختمؼ  3سنوات بدلا مف  5مرحمة الاستغلاؿ تصؿ إلى 
 90-61مف القانوف  61مشاريع الاستثمارية ويوفر بذلؾ مناصب شغؿ وىو ما نصت عميو المادة ال
 )؛90-61مف القانوف رقـ  61(المادة 
أف كؿ خلاؼ يقع بيف المستثمر  90-61مف القانوف  42فيما يخص التحكيـ الدولي تؤكد المادة  -
راء اتخذتو الدولة في حقو يخضع لمجيات الأجنبي والدولة الجزائرية سواء كاف مصدره المستثمر أو إج
القضائية المخولة إقميميا إلا في حالة وجود اتفاقيات ثنائية أو متعددة الأطراؼ أو وجود بند في العقد 
 ).90-61مف القانوف  42يسمح لمطرفيف بالمجوء إلى تحكيـ خاص (المادة 
دى الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار مراكز ل 4فيما يخص أجيزة الاستثمار تنشأ بموجب ىذا القانوف  -
 ):90-61مف القانوف  72(المادة  تي:كالآوىي 
ويكمؼ بتسيير المزايا والتحفيزات المختمفة الموضوعة لفائدة الاستثمارات  مركز تسيير المزايا: 
 بواسطة التشريع الساري المفعوؿ باستثناء تمؾ الموكمة لموكالة؛
ويكمؼ بتقديـ الخدمات المرتبطة بإجراء إنشاء المؤسسات وا  نجاز  مركز استيفاء الإجراءات: 
 المشاريع؛
 ويكمؼ بمساعدة ودعـ وا  نشاء وتطوير المؤسسات؛ مركز الدعم لإنشاء المؤسسات: 
 ويكمؼ بضماف ترقية الفرص والإمكانات المحمية. مركز الترقية الإقميمية: 
ثمارات القابمة للاستفادة بيف نظاميف: النظاـ العاـ ميز القانوف فيما يخص المزايا المشتركة لكؿ الاست -
 ونظاـ الاستثناءات:
مف  21: تقتصر المزايا الممنوحة لممستثمريف في ىذا النظاـ عمى مرحمتيف (المادة مزايا النظام العامأولا: 
 ):90-61القانوف 
 : ويتـ خلاؿ ىذه المرحمة الاستفادة مف المزايا التالية:مرحمة الإنجاز -1
 الإعفاء مف الحقوؽ الجمركية فيما يخص السمع المستوردة التي تدخؿ مباشرة في إنجاز الاستثمار؛ -





الإعفاء مف الرسـ عمى القيمة المضافة فيما يخص السمع والخدمات المستوردة أو المقتناة محميا التي  -
 تدخؿ مباشرة في إنجاز الاستثمار؛
مف دفع حؽ نقؿ الممكية والرسـ عمى الإشيار العقاري عف كؿ المقتنيات العقارية التي تتـ في  الإعفاء -
 إطار الاستثمار المعني؛
الإعفاء مف حقوؽ التسجيؿ والرسـ عمى الإشيار العقاري ومبالغ الأملاؾ الوطنية المتضمنة حؽ  -
نجاز المشاريع الاستثمارية، وتطبؽ ىذه الامتياز عمى الأملاؾ العقارية المبنية وغير المبنية الموجية لإ
 المزايا عمى المدة الدنيا لحؽ الامتياز الممنوح؛
مف مبمغ الإتاوة الإيجارية السنوية المحددة مف قبؿ مصالح أملاؾ الدولة خلاؿ  %09تخفيض نسبة  -
 فترة الإنجاز؛
ؿ في إطار الاستثمار سنوات مف الرسـ العقاري عمى الممكيات العقارية التي تدخ 01الإعفاء لمدة  -
 ابتداءا مف تاريخ الإقتناء؛
 الإعفاء مف حقوؽ التسجيؿ فيما يخص العقود التأسيسية لمشركات والزيادات في رأس الماؿ. -
 : وتتـ خلاؿ ىذه المرحمة الاستفادة مف المزايا التالية: مرحمة الاستغلال -2
 الإعفاء مف الضريبة عمى أرباح الشركات؛ -
 ى النشاط الميني؛الإعفاء مف الرسـ عم -
مف مبمغ الإتاوة الإيجارية السنوية المحددة مف قبؿ مصالح أملاؾ الدولة.                              %05تخفيض بنسبة  -
وذلؾ بعد معاينة المشروع خلاؿ مرحمة الاستغلاؿ بناءا عمى محضر تعده المصالح الجبائية بطمب 
 سنوات. 3مف المستثمر لمدة 
: تستفيد الاستثمارات التي تمثؿ أىمية للاقتصاد الوطني في ظؿ نظاـ ام الاستثناءاتنظمزايا ثانيا: 
مف القانوف  81لمادة امف المزايا التالية ( 90-61مف القانوف  81الاستثناءات حسب ما ورد في المادة 
 ):90-61
ة يمكف اف تصؿ لفتر  90-61مف القانوف  21تمديد مدة مزايا الاستغلاؿ المنصوص عمييا في المادة  -
 سنوات؛ 01إلى 
منح إعفاء أو تخفيض طبقا لمتشريع المعموؿ بو لمحقوؽ الجمركية والجبائية والرسوـ وغيرىا مف  -
الاقتطاعات الاخرى ذات الطابع الجبائي والإعانات أو المساعدات أو الدعـ المالي وكذا كؿ 
 يا؛التسييلات التي تمنح بعنواف مرحمة الإنجاز لممدة المتفؽ عمي





يؤىؿ المجمس الوطني للاستثمار لمنح إعفاءات أو تخفيضات لمحقوؽ أو الضرائب أو الرسوـ بما في  -
ذلؾ الرسـ عمى القيمة المضافة المطبؽ عمى أسعار السمع المنتجة التي تدخؿ في إطار الأنشطة 
 سنوات؛ 5الصناعية الناشئة حسب الكيفيات المحددة عف طريؽ التنظيـ ولمدة لا تتجاوز 
تستفيد مف نظاـ الشراء بالإعفاء مف الرسـو ، المواد والمكونات التي تدخؿ في إنتاج السمع المستفيدة  -
 مف الإعفاء مف الرسـ عمى القيمة المضافة.
                                                      منظمة للاستثمار مشجعة و  أخرىقوانين  سادسا:
 :بالمحروقاتالمتعمق  12-19رقم  انونالق -1
قانوف جديد  إصدارتـ  6891المتعمؽ بالمحروقات لسنة  41-68طار تعديؿ القانوف رقـ في إ
يعتبر ىذا القانوف بمثابة تحوؿ ميـ جدا في نظرة الجزائر و  1991ديسمبر  4المؤرخ في  12-19رقـ 
 إذ ،للاقتصاد الجزائري الأكبر في قطاع يمثؿ الشرياف التأميـ إلغاءعمى حيث يؤكد  الأجنبيةلمشركات 
مختمؼ العمميات التجارية التي و  الإنتاجه كيفية تنظيـ نشاطات التنقيب و لاستكشاؼ و تضمنت بنود
نفتاح المكرسة الا إرادةقد وردت ىذه التعديلات لتدعيـ ، و الأجنبيةطار الشراكة مع الشركات خصو في إت
 بإدخاؿالبترولية الثانوية  الآباربالاستثمار في  الأجنبيةولت لمشركات والتي خ في قانوف النقد والقرض
كبر في التنقيب بمجيود أالضريبي لتمكيف ىذه الشركات مف المساىمة  العبءتشجيعية كتخفيؼ  إجراءات
 .)213، ص4002فضيؿ، الغاز (و  عمى البتروؿ
 :القرضالمتعمق بالنقد و  11/30مر الأ -2
 أوت 62المؤرخ في   11/30مر القرض بموجب الأالمتعمؽ بالنقد و  01/09انوف رقـ الق إلغاءتـ 
فضؿ شكؿ أب الإشراؼالنظر فيما يخص مراقبة البنوؾ والمؤسسات المالية و  إعادةذلؾ بيدؼ و  3002
ومجمس النقد  الإدارةكذا الفصؿ بيف مجمس ، و الأمواؿحركة رؤوس و قواعد الصرؼ عمى سوؽ النقد و 
فيما يخص تشجيع الاستثمار ، و حسف الظروؼنؾ الجزائر مف القياـ بميامو في أى يتمكف بالقرض حتو 
  :ما يميمر المباشر فأىـ ما جاء في ىذا الأ الأجنبي
ىو ما نصت بالمساىمة مع المقيميف و  أومؤسسات مالية لوحدىـ بنوؾ و  بإنشاءيسمح لغير المقيميف  -
 ؛11-30مر رقـ مف الأ 58و  48عميو المادة 
نصت عميو صراحة المادة ىذا ما و  الأمواؿتحويؿ رؤوس  ا  عادةالسماح بتحويؿ المداخيؿ والفوائد و  -
غيرىا مف و  الإيراداتيؿ والفوائد و كؿ النتائج و المداخو  الأمواؿرؤوس " 11-30مر مف الأ 621
تفاقيات تتمتع بالضمانات المنصوص عمييا في الاتحويميا و  بإعادةالمتصمة بالتمويؿ يسمح  الأمواؿ
 ".الدولية التي وقعتيا الجزائر





  :المتعمق بالمحروقات 70/50القانون رقم  -3
 أداءتحسيف  إلىالمتعمؽ بالمحروقات و  5002فريؿ أ 82المؤرخ في  70/50ييدؼ القانوف 
ادة جؿ زيلتكنولوجيا لفائدة القطاع مف أوا الأمواؿذلؾ عف طريؽ مضاعفة استقطاب رؤوس القطاع و 
  :ما يميىـ ما جاء في ىذا القانوف القطاع، ومف أ إصلاحاستكماؿ مسار في سوؽ المحروقات و المنافسة 
المحروقات ضبطيا في مجاؿ بة النشاطات و وكالة وطنية لمراق ىما:وكالتيف وطنيتيف مستقمتيف  إنشاء -
 ؛ووكالة وطنية لتثميف موارد النفط )سمطة ضبط المحروقات(
يقتضي ثر تحفيزا بالنسبة للاستثمارات أكثر جدوى بالنسبة لمدولة و كوأاعتماد نظاـ جبائي جديد أبسط  -
في  الأنشطةلتحفيز العامميف عمى الاستثمار في  الأنشطةىذا النظاـ عمى وجو الخصوص بتدعيـ 
، كما يقتضي بتحديد الميداف المنجمي في لمصب (النقؿ عبر قنوات التكرير والتوزيع النفطي ....الخ)ا
 فؽ دجة الصعوبة؛مناطؽ و  أربعة
الصادرات و  تطوير المحمية،المتعمقة بالغاز الطبيعي بغية ضماف تمويف السوؽ  الأحكاـتوضيح  -
 اقات؛الاستعماؿ العقلاني لمطالمحافظة عمى بيئة و 
في و لممنتوجات البترولية عمى مستوى السوؽ الوطنية بشكؿ يشجع الاستثمار  الأسعارتنفيذ سياسة  -
 تموثا؛ الأقؿتيمكيف نحو المنتوجات نفس الوقت يوجو المس
بالاستثمار في ىذه  "سوناطراؾ"تحرير نقؿ المنتجات البترولية بيدؼ السماح لمعامميف في غير شركة  -
  قصى حد.أ إلىمف ثـ قدرات النقؿ و الفروع 
  :9002ميمي لسنة نون المالية التكقا -4
نتيجة الارتفاع المستمر والمتفاقـ للأرباح المحولة مف طرؼ الشركات الأجنبية إلى الخارج 
مميوف  91893حيث سجمت ما قيمتو  8002ووصوؿ فاتورة الواردات إلى مستويات حرجة بداية مف سنة 
لجزائر دولار، وقياـ عدة مستثمريف أجانب ببيع شركاتيـ لأجانب دوف عمـ السمطات الجزائرية أعادت ا
النظر وبعمؽ في العلاقة التي تعتـز إقامتيا مع المستثمريف الأجانب وذلؾ مف خلاؿ صدور قانوف المالية 
، ومف أىـ ما جاء بو ىذا القانوف ما 9002جويمية  22المؤرخ في  9 -90التكميمي بموجب الأمر رقـ 
 ):713،813ص  ، ص5102يمي (قريد، 
لأجانب حيث لا يمكنيـ القياـ بمشاريع إلا في إطار شراكة مع طرؼ ا لممستثمريفمنع الممكية الكاممة  -
مف ىذا  95عمى الأقؿ مف رأس ماؿ المشروع، وفي ىذا الإطار تنص المادة  %15وطني مقيـ يممؾ 
القانوف عمى أنو " لا يمكف إنجاز الاستثمارات الأجنبية إلا في إطار شراكة تمثؿ فييا المساىمة 





عمى الأقؿ مف رأس الماؿ الاجتماعي ويقصد بالمساىمة الوطنية جمع  %15 الوطنية المقيمة نسبة
 عدة شركاء"؛
منع الأشخاص الطبيعييف أو المعنوييف الأجانب مف القياـ بعمميات التجارة الخارجية إلا في إطار  -
 95مف رأس ماؿ الشركة، حيث نصت المادة  %03شراكة مف طرؼ وطني مقيـ يممؾ عمى الأقؿ 
الرابعة بأنو "لا يمكف أف تمارس أنشطة الاستيراد بغرض إعادة بيع الواردات عمى حاليا مف  في الفقرة
طرؼ الأشخاص الطبيعييف أو المعنوييف الأجانب إلا في إطار شراكة تساوي فييا المساىمة الوطنية 
 عمى الأقؿ مف رأس الماؿ الاجتماعي"؛ %03المقيمة نسبة 
لغ مف العممة الصعبة إلى الجزائر أكثر مف تمؾ المبالغ التي يحوليا عمى المستثمر الأجنبي إدخاؿ مبا -
إلى الخارج، أي يتعيف عميو تحقيؽ ميزاف فائض بالعممة الصعبة لفائدة الجزائر طيمة مدة قياـ 
 المشروع؛
مف ىذا القانوف فإف الدولة وكؿ المؤسسات العمومية الاقتصادية تتمتع بحؽ الشفعة  26حسب المادة  -
 التنازلات عف حصص المساىميف الأجانب أو لفائدة المساىميف الأجانب؛ عمى كؿ
كؿ الاحتياجات المالية لمشركات الأجنبية تمبى مف السوؽ البنكي الجزائري بخلاؼ رأس الماؿ، أي لا  -
 يمكف تمويؿ المشاريع الأجنبية عف طريؽ قروض أجنبية ما عدى التمويؿ المحمي مسموح بو؛
 رباح المحولة.إقرار ضريبة عمى الأ -
 الفرع الثاني: الوضع المؤسسي
المباشر في الجزائر تـ استحداث  الأجنبيطار القانوني المنظـ لظاىرة الاستثمار تدعيما للإ
 تي:كالآف الييئات التي تحرص عمى تنظيـ وتطوير وتسييؿ الاستثمار وىي مجموعة م
         :"IDNAالوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار " :أولا
المتعمؽ بتطوير  30-10مر الرئاسي رقـ الاستثمار بموجب الأالوكالة الوطنية لتطوير  نشأتأ      
ىي مؤسسة ، و 2002 أوت 02ذلؾ في تحؿ محؿ الوكالة الوطنية لترقية ودعـ الاستثمار و الاستثمار ل
 الأداةتعتبر عمى حد سواء، و  الأجانبتعنى بخدمة المستثمريف الوطنييف و  إداريعمومية ذات طابع 
 الأمواؿاستقطاب رؤوس الاستثمار القائمة في الجزائر والترويج ليا و  لمتعريؼ بفرص الأساسية
عف مياميا فتحرص عمى  أما، بصفة مباشرة برئاسة الحكومة إدارياترتبط المباشرة و  الأجنبيةالاستثمارات و 
 :)54، ص5102أبو الفتوح، (ما يمي
 ؛الاقتصادي الإصلاحتجسيد تنفيذ برنامج ريؼ بفرص الاستثمار في الجزائر و التع -





مشاريعيـ  إنجازمف خلاؿ مساعدة المستثمريف عمى  الأجنبيةتحرير الاستثمارات الخاصة الوطنية و  -
 ؛ليـ الخاصة بالمحيط الاقتصادي ومناخ الاستثمار توفير كؿ المعطياتو 
 ؛الاستثمار لإنجازالضرورية  ةالإداريتزويد المستثمر بكؿ الوثائؽ  -
 ؛إياىارفض منحو  أوتبميغ المستثمر بقرار منحو المزايا المطموبة  -
 ؛والمحمييف ومساعدتيـ الأجانباستقباؿ المستثمريف ترقية الاستثمارات وتطويرىا و  -
 ؛ة خدمات الشباؾ الوحيد اللامركزيتجسيد المشاريع بواسطلممؤسسات و  التأسيسية الإجراءاتتسييؿ  -
 مف احتراـ الالتزامات التي يعيد بيا المستثمر خلاؿ مدة العقد. التأكد -
وتجدر الإشارة إلى أنو قد تـ إنشاء أربع مراكز لدى الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار بموجب 
المتعمؽ  بؽفي الفرع الساتـ التطرؽ إلييا  قدالمتعمؽ بترقية الاستثمار و  90-61مف القانوف  72المادة 
 بالوضع القانوني المنظـ لمظاىرة.
  " INCالمجمس الوطني للاستثمار "ثانيا: 
سبتمبر  42المؤرخ في  182-10رقـ يعتبر ىذا المجمس مف التحديات الكبرى لممرسـو التنفيذي 
، 5102أبو الفتوح، ( مكمؼ بالمياـ التاليةد يعمؿ تحت وصاية رئيس الحكومة و ىو جياز جديو  1002
 :)64ص
جؿ دراستيا أالمصالح الحكومية مف  إلىيـ توصيات دوبحثيا وتق الأجانب،يتمقى اقتراحات المستثمريف  -
 ؛بشأنيااتخاذ القرارات و 
مف طرؼ الجيات المعنية بالاستثمارات فيما يخص تفسير  إليورؤية في المسائؿ التي تحاؿ  إبداء -
 ؛قانونية تعنى بالاستثمارات أغراض
لحساب  فيما يخص الاتفاقيات التي تبرميا الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار الإلزاميةموافقتو  إبداء -
ات التي يمنحيا التشريع الجديد ويفصؿ ، كما يحدد المزايا التي تستفيد منيا الاستثمار الدولة والمستثمر
 ؛فييا
ر عاـ لخطة طاإ عوضبتطور الاستثمارات، وىذا  أفنيا أالتي مف ش الأساسيةاقتراح التدابير  -
 ،30-10مر مف الأ الأولىا لما تحدده المادة الاستثمارات طبق
  ،القرار بمنح ىذه المزايا ا  صدارؽ مف توفر الشروط اللازمة لذلؾ و طمبات منح المزايا بعد التحق دراسة -
حكومة تتضمف اتجاىات الاستثمار وتنميتو والتدابير الضرورية لدعمو مصالح ال تقارير إلىرفع  -
 اقتراح الحموؿ المناسبة.لصعوبات التي تواجو المستثمريف و دراسة اجيعو و تشو 





نية لتطوير المدير العاـ لموكالة الوطالمجمس و  إدارةيحضر في اجتماع المجمس كؿ مف رئيس و 
 ،كفاءة في ميداف الاستثمار أوتعيف المجمس بكؿ شخص لو خبرة يس أفيمكف و  ،الاستثمار كملاحظيف
يمكف و  الأقؿشير عمى أالمجمس الذي يجمع مرة كؿ ثلاثة  أمانةيتولى الوزير المكمؼ بترقية الاستثمار و 
 .أعضاءهحد أبطمب مف  أواستدعاؤه في الحالات الاستثنائية بناءا عمى طمب مف رئيسو 
  :"DUGالشباك الوحيد اللامركزي "ثالثا: 
عمى مستوى  نشأأالذي عمى المستوى  المحمي و الاستثمار ىو جزء مف الوكالة الوطنية لتطوير 
  إضافة ،المؤسسات المعنية بالاستثمارمف مختمؼ مكاتب ممثمي الييئات و  يتكوف ىذا الشباؾ، و كؿ ولاية
المستثمريف  بإبلاغ عبر ىذا الشباؾ الأخيرةالوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار حيث تقـو ىذه  إطارات إلى
باؾ الوحيد عميو يتمثؿ دور الش، و الاستثمار لإنجازميـ كؿ الوثائؽ المطموبة قانونا تسميبقرار منح المزايا و 
تنفيذ المشاريع الاستثمارية المؤسسات و  لتأسيسالقانونية اللازمة  الإجراءاتتبسيط اللامركزي في تسييؿ و 
 وتسجيؿ الشركات ، الموافقات والتراخيص بما في ذلؾ تراخيص بتأسيسالمتعمقة  الإجراءاتلاسيما تمؾ 
 الأربعةمقر الولاية المراكز يضـ ىذا الشباؾ المنصب عمى مستوى و  ،بناء والمزايا المتعمقة بالاستثماراتلا
مركز الترقية المؤسسات و  لإنشاء، مركز الدعـ الإجراءات، مركز استيفاء : مركز تسيير المزاياالتالية
الييئات الموجوديف عمى مستوى المراكز لتسميـ كؿ العمومية و  الإدارات اممثمو حيث يؤىؿ  ،ميةالإقمي
الاستثمار وتكويف  بإنجازالمرتبطة  الإداريةتقديـ كؿ الخدمات المطموبة مباشرة عمى مستواىـ و الوثائؽ 
ىيئاتيـ  أو لإداراتيـالمحمية بالتدخؿ لدى المصالح المركزية و  ذلؾ إلى بالإضافةيكمفوف الشركات و 
 .)zd.idna.www( لتقميؿ الصعوبات المحتممة التي يواجييا المستثمروف الأصمية
  "IPPCGCDM"ترقية الاستثمارئيس الحكومة المكمفة بالمساهمة و الوزارة المنتدبة لدى ر رابعا: 
  :)621، ص7002، (ناجي تضطمع بالمياـ التاليةو 
 ؛تجسيد برامج الخصخصةالمرتبطة بتحضير و  الأنظمةتنسيؽ  -
 .تطوير الاستثمارتراتيجيات لترقية و اقتراح اس -
  المباشر في الجزائر الأجنبيضمانات حماية الاستثمار : محفزات و المطمب السادس
لمواكبة ما المباشر و  الأجنبيتدفقات الاستثمار  إجمالينسبة ممكنة مف  بأكبرسعيا منيا لمفوز 
عممت  ،الضمانات في جذب ىذا النوع مف الاستثماراتالميا مف استخداـ واسع لمحوافز و ىو سائد ع
الضمانات لحماية المستثمريف تتميز بحزمة ىائمة مف الحوافز و  تشريعاتعدة  إصدارالجزائر عمى 





لمستثمريف حوؿ توطيف الاستثمار ىـ محددات قرار ايعد أحد أ لحماية ا أف توفيرالاستثمار ذلؾ و  الأجانب
 اتجاىو.و 
 :الحوافز الممنوحة ضمن قانون الاستثمار الجزائري الأول:الفرع 
ترتيبات ذات قيـ اقتصادية قابمة لمتقويـ تمنحيا الدولة و  إجراءاتحوافز الاستثمار ىي مجموعة 
فيي ميزة اقتصادية قابمة لمتقدير  ،محددة أىداؼلتحقيؽ  الأجانب أوالمضيفة لممستثمريف سواء المحمييف 
 إلىف تقوـ الدولة بتوجيو الاستثمارات كأ ،جغرافي أويتـ تحديدىا وفقا لمعيار موضوعي و بقيمة نقدية 
المشرع الجزائري  حمنوعميو تنمية مناطؽ معينة،  إلىكذا السعي و  ،مجالات يعزؼ عف الاستثمار فييا
جانب  إلىنو الاستثنائي (الخاص)، ذلؾ أالنظاـ العاـ والنظاـ درجيا ضمف النظاميف: صنفيف مف المزايا أ
المستثمر مف الحوافز الضريبية والجمركية المنصوص عمييا في إطار النظاـ العاـ فإنو يستفيد في  استفادة
ندما يستعمؿ تكنولوجيا خاصة مف شأنيا لاسيما عخاصة  ا  عفاءاتار النظاـ الاستثنائي مف مزايا و طإ
وفي اممة. تحقيؽ تنمية ش عمىالمساعدة ى البيئة وحماية الموارد الطبيعية وادخار الطاقة و المحافظة عم
السياسة الوطنية للاستثمار  أساسعمى منح الامتيازات عمى لمحوافز النظاـ العاـ ىذا الإطار يقـو 
، بداية تشغيموالمشروع و  لإنجاز الأولىتقتصر المزايا الممنوحة لممستثمريف في ىذا النظاـ عمى المراحؿ و 
 الإنجازىما: مرحمة بدء مرحمتيف و  أساسالامتيازات عمى  أما نظاـ الاستثناءات فيتـ مف خلالو منح
، ولقد تـ التطرؽ لمختمؼ الامتيازات الممنوحة في إطار ىذيف مرحمة الانطلاؽ في الاستغلاؿللاستثمار و 
ستثمارات صدر منظـ للاستثمار وىو أحدث قانوف المتعمؽ بترقية الا 90-61النظاميف في القانوف رقـ 
  .الآف في الجزائر حتى
   :الجزائرالمباشر في  الأجنبيالفرع الثاني: ضمانات حماية الاستثمار 
جزائرية عمى الضمانات الحكومة ال أكدتحمايتو المباشر و  الأجنبيطار تشجيع الاستثمار في إ
عاممة بيف المساواة في الم :أىمياالمجسدة مف خلاؿ عدة مبادئ الممنوحة والمنصوص عمييا قانونا و 
القانوف المطبؽ عمى الاستثمار، إضافة إلى إمكانية  ثباتو  الأجانبالمستثمريف المستثمريف الوطنييف و 
 .الأطراؼمتعددة  أوكانت  ثنائيةاتفاقيات حماية الاستثمار المجوء إلى التحكيـ الدولي و 
 :ثبات القانون المطبق عمى الاستثمارفي المعاممة و مبدأ المساواة  :أولا
تي يعامؿ بيا المستثمر ال العاممةنفس  الأجانبيضمف قانوف الاستثمار الجزائري لممستثمريف 
ذلؾ حسب حماية الممكية الفكرية الفردية و ضماف و  ،وعدـ الحؽ في المصادرة ،مبدأ عدـ التمييزالوطني، و 
الطبيعيوف  الأشخاص يحظىالتي ورد فييا " و  21-39مف المرسوـ التشريعي  83 ما جاء في المادة





ويوف الجزائريوف مف المعنالطبيعيوف و  الأشخاصبنفس المعاممة التي يحظى بيا  الأجانبالمعنويوف و 
 .)21-39مف المرسوـ التشريعي  83( المادة "ستثمارحيث الحقوؽ والالتزامات المتعمقة بالا
مف الأمر  51رقـ ثبات القانوف المطبؽ عمى الاستثمار فقد ورد في المادة  مبدأبفيما يتعمؽ و 
التي قد تطرأ عمى الاستثمارات المنجزة في إطار ىذا  الإلغاءات أو" لا تنطبؽ المراجعات أنو 30-10
صفة الاستقرار لنظاـ الاستثمار، ومع ذلؾ ىو ما يضفي إذا طمب المستثمر ذلؾ صراحة " و  إلامر الأ
ف تشممو التعديلات الجديدة عطي لممستثمر الحؽ في المطالبة بأي إذالمرونة  سمح القانوف بقدر مفي
  ).893ص، 4002(مرداوي،  كانت ىذه التعديلات في صالحوالقانوف إذا المدخمة عمى 
  :بالتحكيم الدولي الإقرار مبدأثانيا: 
 ،صؿ في النزاعات المحتمؿ وقوعياقانونيا معترفا بو دوليا لمف اإجراءبالتحكيـ الدولي  الإقرارؿ ثمي
المجوء  إمكانيةبنود تنص عمى  بإدراجسمح  إذىو ما جسده التشريع الجزائري خاصة مع بداية التسعينات و 
 التحكيـ الدولي في حالة منازعات الاستثمار ميما كاف سببيا. إلى
اتفاقية  إلىليذا النص القانوني كانت قد انضمت  إصدارىاالجزائر قبؿ  أف إلى الإشارةتجدر و 
كما وقعت عمى  ،يـ الدوليكالالتزاـ بقواعد التحعتراؼ و الإالمتعمقة ب 8591جواف  01 في نيويورؾ
 01المبرمة بتاريخ  الأجنبيةرعايا الدوؿ المتعمقة بالاستثمار بيف الدوؿ و الاتفاقية الدولية لحؿ النزاعات 
 03في  الوكالة الدولية لضماف الاستثمار بإنشاءعمى الاتفاقية الخاصة  ضاأيصادقت و  ،1991مارس 
 .)512، ص4002(قادري،  5991أكتوبر 
  :المباشر في الجزائر الأجنبيضمان الاستثمار اتفاقيات حماية و ثالثا: 
الخاصة  الأطراؼمتعدد  أوالعديد مف الاتفاقيات سواء عمى المستوى الثنائي  بإبراـقامت الجزائر 
مف قصى قدر ينة النظـ والتوجيات رغبة منيا في توفير أبتشجيع الاستثمار مع العديد مف الدوؿ المتبا
القانوف الدولي مف لكوف ىذه الاتفاقيات التزامات دولية ليا قوة  نظرا الأجنبيالحماية لممستثمر الضمانات و 
اتفاقيات و قد تنوعت ىذه الاتفاقيات ما بيف اتفاقيات تجنب الازدواج الضريبي ، و الأولويةحيث التطبيؽ و 
 اتفاقيات تخص التحكيـ الدولي.يع وحماية الاستثمار و تشج
ات دولية متعمقة بمجاؿ التحكيـ عدة معاىد إلىانضمت الجزائر  الأطراف:الاتفاقيات المتعددة  -1
 :)6، ص5102نوفمبر  91و 81حساني، (أىمياضماف الاستثمار و 





المتحدة  الأمـمؤتمر  والتي اعتمدىا الأجنبيةتنفيذ القرارات التحكيمية معاىدة الاعتراؼ و  إلىالانضماـ  -
 .8591جواف  01في نيويورؾ المؤرخة في 
 .0991جويمية  32الاتفاقية المغاربية لتشجيع الاستثمارات في  إلىالانضماـ  -
في  الأخرىرعايا الدوؿ المتعمقة بالاستثمار بيف الدوؿ و المركز الدولي لتسوية المنازعات  إلىالانضماـ  -
 .1991مارس 01
الانضماـ إلى الاتفاقية المبرمة لإنشاء المصرؼ المغاربي للاستثمار والتجارة الخارجية مع دوؿ  -
 .2991جواف  31المغرب العربي في 
 .4991جواف  72مركز مغاربي لمتحكيـ في  لإنشاءاتفاقية الاتحاد المغاربي  إلىالانضماـ  -
 .5991 أكتوبر 03الوكالة الدولية لضماف الاستثمار في  إلىالانضماـ  -
ائتماف الصادرات في لتأميف الاستثمارات و  الإسلاميةالشركة  لإنشاءالاتفاقية المبرمة  إلىالانضماـ  -
 .5991 أكتوبر 03
اتحاد وؿ بيف دالتجارة الخارجية المصرؼ المغاربي للاستثمار و  لإنشاءالاتفاقية المبرمة  إلىالانضماـ  -
 .6991فريؿ أ 32المغرب العربي في 
اتفاقية استثمار ثنائية  331نحو  7102غاية شير ديسمبر  إلىالجزائر  أبرمت الاتفاقيات الثنائية: -2
ات الثنائية التي حدث الاتفاقيوالجدوؿ الموالي يوضح أ ،تفاقية لتجنب الازدواج الضريبيا 56منيا 
 الجزائر. أبرمتيا
خلال الفترة  الجزائر أبرمتهاالثنائية التي الأجنبي المباشر اتفاقيات الاستثمار :)50-30( جدول رقم
 )6102-1102(
 تاريخ المصادقة تاريخ التوقيع طبيعة الاتفاقية الدول
ممكة المتحدة حكومة الم
 ا  يرلندالبريطانيا العظمى و 
 الشمالية
منع التيرب الضريبي الازدواج الضريبي و تجنب 
 س الماؿفيما يتعمؽ بالضرائب عمى الدخؿ ورأ
 6102/50/62 5102/20/81
 المممكة العربية السعودية
منع التيرب الضريبي تجنب الازدواج الضريبي و 
 س الماؿفيما يتعمؽ بالضرائب عمى الدخؿ ورأ
 5102/21/92 3102/21/91
 3102/90/03 2102/20/31 المتبادلتيف للاستثمارالحماية الترقية و  صربيا
 2102/60/31 1102/11/12 الصناعياتفاؽ التعاوف الاقتصادي و  التشيك
ية الجمهورية الإسلام
 الموريتانية
منع التيرب الضريبي ي و تجنب الازدواج الضريب
 الثروةفيما يتعمؽ بالضرائب عمى الدخؿ و 
 5102/21/72 1102/21/10
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 الجزائر علاقات الجزائر الخارجية في إطار ترقية الاستثمار الأجنبي المباشر في :الفرع الثالث
في إطار تحوليا نحو اقتصاد السوؽ وتوجييا نحو التحرير الاقتصادي سعت الجزائر إلى 
في الاقتصاد العالمي لمواكبة التطورات الاقتصادية العالمية ويبرز ذلؾ مف خلاؿ التفاوض  الإندماج
لإنضماميا إلى المنظمة العالمية لمتجارة وتكتلات إقميمية ىامة نظرا لمدور الياـ الذي تمعبو ىذه الأخيرة 
 في حماية وضماف وتشجيع الاستثمار الأجنبي المباشر.
 العالمية لمتجارةأولا: الجزائر والمنظمة 
لقد أبدت الجزائر نيتيا في الإنخراط في نظاـ التجارة متعددة الأطراؼ والمتمثؿ في الاتفاقية 
جواف 30العامة لمتجارة والتعريفة الجمركية "الجات" قبؿ تأسيس المنظمة العالمية لمتجارة وذلؾ في 
عمؿ خاص بالجزائر، وفي  جواف مف نفس السنة وتنصيب فوج 71، ولقد تـ قبوؿ طمبيا في 7891
تـ تحويؿ جميع أفواج العمؿ للانضماـ إلى الجات إلى أفواج عمؿ للانضماـ إلى  5991الفاتح جانفي 
 31أجرت الجزائر  6991، وانطلاقا مف سنة )251، ص 8002(سعداوي،  المنظمة العالمية لمتجارة
سؤالا  0091لمتجارة عالجت خلاليا  جولة مف المفاوضات متعددة الأطراؼ للانضماـ لممنظمة العالمية
اتفاقيات مع كوبا،  6اجتماع ثنائي الأطراؼ انتيى بتوقيع  021مرتبطا بنظاميا الاقتصادي، وعقدت 
 البرازيؿ، الأوروغواي، سويسرا، فنزويلا والأرجنتيف.
ي ولقد دخمت مفاوضات انضماـ الجزائر إلى المنظمة العالمية لمتجارة في العديد مف المرات ف
حالة ركود كادت أف تنسؼ الممؼ بسبب رفض المفاوضيف الجزائرييف لشروط المنظمة والتي مف ضمنيا 
بيع الغاز بالأسعار الدولية في السوؽ المحمية، إضافة إلى السيارات المستعممة التي تريد دوؿ أوروبية 
واردات البلاد التي أنيكت  تسويقيا في الجزائر في الوقت الذي تنتيج فيو الحكومة سياسة انكماشية لكبح
خزينة الدولة في ظؿ تدىور أسعار النفط، كما أف فرض الجزائر لرخص الاستيراد عمى قائمة ضخمة مف 
السمع حسب وزارة التجارة ما عدى الزيت والسكر والقمح لكونيا مف المواد الأساسية المدعمة يتعارض 
تنقؿ السمع، وعمى الرغـ مف ذلؾ فإف الانضماـ إلى  إطلاقا مع أىـ مبدأ مف مبادئ المنظمة ألا وىو حرية
المنظمة يعدو أف يكوف حتمية اقتصادية وسياسية لا يمكف تفادييا، فالمسألة التي تفرض نفسيا ليست 
المشاركة أـ لا في ىذا النظاـ التجاري المتعدد الأطراؼ وا  نما التساؤؿ يرتكز عمى شروط المشاركة 
مف عولمة الاقتصاد العالمي وا  نقاذ الاقتصاد الوطني الميدد بسبب تراجع  للاستفادة إلى أقصى حد ممكف
 أسعار النفط.
وفيما يتعمؽ بالاستثمار الأجنبي المباشر فإنو بانضماـ الجزائر إلى المنظمة العالمية لمتجارة 
فكرية يمكنيا جذب قدر أكبر مف ىذا النوع مف الاستثمارات مف خلاؿ وجود تشريعات لحماية الممكية ال





لممؤسسة لاسيما براءات الاختراع وعلامات الإنتاج وىو شرط أساسي لجذب الاستثمار، إضافة إلى 
استفادتيا مف الاتفاقية الخاصة بالاستثمارات في مجاؿ التجارة والتي يمكف أف تعود عمييا باستثمارات 
 ىائمة خاصة في ظؿ قيادة الشركات المتعددة الجنسيات ليذه الاستثمارات.
 متوسطيةو ور الجزائر ومشروع الشراكة الأ  :انياث
الذي يعد و  5991مؤتمر برشمونة في نوفمبر  ورومتوسطية مف خلاؿتـ اعتماد مشروع الشراكة الأ
التعاوف بيف دوؿ الاتحاد يدة لمتبادؿ الحر و جد إقميميةلعلاقة  الأسسطموحة وضعت مبادرة منفردة و 
البعيدة المدى  الأىداؼحدد بياف برشمونة في جانبو الاقتصادي  حيث ،المتوسطدوؿ جنوب و  الأوروبي
 :)701، ص3102(كاتب،  التالية
 ؛ديـتالاجتماعي المستسريع عجمة النمو الاقتصادي و  -
ومتوسطية ور في المنطقة الأتخفيؼ فوارؽ النمو تحسيف ظروؼ معيشة السكاف ورفع مستوى التشغيؿ و  -
منطقة تجارة حرة، تنفيذ تعاوف  إنشاءىي: و  أساسيةاصر عمى ثلاثة عن وذلؾ مف خلاؿ الارتكاز
 ؛شركائو إلى الأوروبيزيادة المساعدات المالية المقدمة مف الاتحاد وتبادؿ اقتصادي و 
ف طريؽ المدخرات المحمية التي توجو للاستثمار مع تبنى ع أفف التنمية الاقتصادية لابد التسميـ بأ -
 المباشر؛ الأجنبيالتركيز عمى الاستثمار 
عمى الدخوؿ في اتفاقيات مع بعضيا  الأعماؿ تمنشامشجعة مف خلاؿ تشجيع  إداريةخمؽ بيئة  -
 البعض
  ؛الموارد المائيةالاىتماـ بالثروة السمكية و  -
 ؛التدريبالفنية و  زيادة المعونةىيكمتيا و  بإعادةتحديث القطاعات الزراعية  -
 ؛منطقة التبادؿ الحرالتعاوف الجيوي كعامؿ مركزي يساعد عمى خمؽ  -
 ؛المتوسطةالتعاوف الصناعي ودعـ المؤسسات الصغيرة و  -
 ؛التموثمكافحة دعـ التعاوف في مجاؿ البيئة و  -
    المياه.تطوير التعاوف في مجاؿ الطاقة و  -
تـ عقد مفاوضات ثنائية بيف الاتحاد الأوربي وأعضاء  ولتجسيد برنامج الشراكة الأورومتوسطية 
في مفاوضات مع دوؿ  7991الشراكة وفقا لجداوؿ زمنية محددة، فبالنسبة لمجزائر دخمت منذ عاـ 
وبصفة   1002ديسمبر 91الاتحاد ضمف سبعة عشر جولة توجت بالتوقيع عمى اتفاؽ الشراكة في 
، )861، ص 7102(ملاؿ، مارس  5002سبتمبر 10ي ودخؿ حيز التنفيذ ف 2002رسمية في أفريؿ 
مف وارداتيا منيا، وفيما يخص  %06حيث تعتبر الجزائر أىـ شريؾ تجاري لدوؿ الاتحاد الأوربي فحوالي 
الاستثمار الأجنبي المباشر فقد أكدت الاتفاقية عمى ضرورة تييئة مناخ استثماري ملائـ لجذب مثؿ ىذا 





ا وأف إنشاء منطقة التبادؿ الحر يمنح لممنتجات المحمية فرصة لمدخوؿ إلى النوع مف الاستثمارات لا سيم
الأسواؽ الأجنبية مف جية، وتمقي المزيد مف الاستثمارات الأجنبية المباشرة مف جية اخرى، غير أف ىذه 
النتيجة ليست قطعية بالنظر إلى التجارب السابقة لأغمب دوؿ جنوب المتوسط، ومف ىذا المنطمؽ فإف 
ادة حجـ الاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة إلى ىذه الدوؿ وارتفاع حصيمة صادراتيا في إطار منطقة زي
واتباع  ،أىميا تحسيف أداء المؤشرات الاقتصادية الكمية :التبادؿ الحر يتطمب عوامؿ إضافية اخرى
مف خلاؿ إعادة تنظيـ وتوجيو النمط الاقتصادي المتبع،  لاقتصاداتيااستراتيجيات تمنح صفة التنافسية 
وتبقى عرضة لمصدمات الخارجية  ،فبالنظر إلى خصائص السوؽ الجزائرية ىي سوؽ لا تتمتع بالتنوع
بسبب الحماية المفروضة والعوائؽ المتمثمة في الحواجز التعريفية وغير التعريفية، وسياسة الإحلاؿ محؿ 
ا الجزائر والتي أدت إلى التوجو نحو أنشطة غير تنافسية، فضلا عف الاحتكار الواردات التي انتيجتي
الممارس مف طرؼ الدولة لبعض القطاعات الاقتصادية وتيميش دور القطاع الخاص في المساىمة في 
 ). 781، ص7102 النشاط الاقتصادي (نوري، بوضياؼ،
 الجزائر واتحاد المغرب العربي ثالثا:
إنشاء المجنة  :تكامؿ بيف دوؿ المغرب العربي مثؿالتعاوف و لممحاولات  عدةلقد كانت ىناؾ 
لتنشيط الروابط الاقتصادية، وبياف "جدبة" الوحدوي بيف ليبيا  4691الاستشارية لممغرب العربي سنة 
إلى أف تـ إبراـ  ،3891، ومعاىدة  الإخاء والوفاؽ بيف الجزائر وتونس وموريتانيا سنة 4791وتونس سنة 
 9891فيفري  71فسوؽ مشتركة في  ،ثـ اتحاد جمركي ،اقية تيدؼ إلى إنشاء منطقة تبادؿ حراتف
بمراكش بيف كؿ مف الجزائر، تونس، المغرب، ليبيا وموريتانيا، وقد أكدت الاتفاقية عمى العمؿ تدريجيا 
اء مف خلاؿ عمى تحقيؽ حرية انتقاؿ الأشخاص والخدمات والسمع ورؤوس الأمواؿ فيما بيف الدوؿ الأعض
تكريس مبدأ المساواة في المعاممة، وحرية الاستثمار، و ،كذا حرية تحويؿ العوائد والتعويض في حالة نزع 
الممكية أو التأميـ، إلا أف تجربة التكامؿ المغربي كممت بالفشؿ نتيجة ضعؼ البنية التحتية في مجاؿ النقؿ 
ائر والمغرب، وتبقى منطقة المغرب العربي حسب والاتصالات، إضافة إلى الخلافات السياسية بيف الجز 
العديد مف الخبراء الاقتصادييف منطقة بالغة الأىمية ويتجمى ذلؾ في تحقيؽ رفاىية الشعوب المغاربية 
وتقدميا مف خلاؿ تنقؿ الأشخاص ورؤوس الأمواؿ والسمع والخدمات، وتوسيع محيط الشركات والمقاولات 
إلى موضوع التكامؿ فيما بينيا بجدية  دوؿ المنطقة أف تعيد النظر مفالاقتصادية، وىو ما يستدعي 
 للإرتقاء بمستوى شعوب المنطقة مف جميع الجوانب.
 
 





 المبحث الثاني: واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر 
في تحقيؽ الاستقرار  جزائر في إطارصلاحات الاقتصادية التي انتيجتيا الانعكست سمسمة الإ
مؤشرات الاقتصاد الكمي عمى جذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة التي شيدت نموا ممحوظا منذ مطمع 
، إلا أف التدفقات الواردة مف ىذه الاستثمارات ) مقارنة بعشرية التسعينات11002-1002الألفية الثالثة (
كما أف أغمبيا متمركز  لمحققة،تبقى ضئيمة بالنظر إلى الفرص والمؤىلات والإمكانيات المتاحة والنتائج ا
، وىذا ما في قطاع المحروقات وىو ما جعؿ الدور المتوقع منيا بالنسبة للاقتصاد الوطني جد محدود
 مف خلاؿ ىذا المبحث. نسعى إلى توضيحو
 المطمب الأول: توجهات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الجزائر
التطورات الحاصمة في حجـ الاستثمارات الأجنبية المباشرة نسعى مف خلاؿ ىذا المطمب إلى تتبع 
وأىـ القطاعات المستقطبة ليا، وكذا  ،ومخزونيا منيا ،)6102-1991الواردة إلى الجزائر خلاؿ الفترة (
  أىـ الدوؿ المستثمرة في الجزائر.
 :الفرع الأول: تطور حجم الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد ومخزونه إلى الجزائر
تعرؼ تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى الجزائر تذبذبا واضحا مف سنة لأخرى وىذا 
 ).6102-1991ما يوضحو الشكؿ الموالي خلاؿ الفترة (
  )6102-1991(الوارد إلى الجزائر خلال الفترة تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر): 80-30شكل رقم (


































































































































يتبيف أف تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الجزائر ) 80-30رقـ (مف خلاؿ الشكؿ 
) قد تميزت بالضعؼ إف لـ نقؿ الإنعداـ بالرغـ مف صدور المرسـو 5991-1991خلاؿ الفترة (
، ويعود ذلؾ أساسا إلى غياب الاستقرار السياسي والأمني 3991التشريعي المتعمؽ بترقية الاستثمار سنة 
ز ىذه الفترة مما أدى إلى عزوؼ المستثمريف الأجانب عف الاستثمار في الجزائر، والاقتصادي الذي مي
لتصؿ  2991مميوف دولار انخفضت سنة  08إلى  1991فبعد أف وصمت تدفقات ىذه الاستثمارات سنة 
)، وقد ظؿ قطاع النفط 5991، 4991، 3991مميوف دولار قبؿ أف تنعدـ في السنوات الموالية ( 03إلى 
خلاؿ ىذه الفترة ىو القطاع الوحيد المستقطب للاستثمارات الأجنبية المباشرة التي واصمت في والغاز 
عمميات استكشاؼ النفط والتنقيب في إطار عقود مع الشركات الأجنبية وصيانة المنشآت التي تمتمكيا 
 الشركات الحكومية الجزائرية.
المباشر الوارد إلى الجزائر بنمو  تميزت تدفقات الاستثمار الأجنبي 6991وانطلاقا مف سنة 
مميوف دولار بعد أف كانت منعدمة خلاؿ السنوات الثلاثة السابقة، لترتفع  072واضح حيث وصمت إلى 
ويرجع ذلؾ أساسا إلى الإصلاحات الاقتصادية المنتيجة في  ،مميوف دولار 706وتصؿ إلى  8991سنة 
) والتي أسفرت عف نتائج 8991أفريؿ  10إلى  5991مارس  13إطار برنامج التعديؿ الييكمي (مف 
إيجابية في المؤشرات الاقتصادية الكمية، وبروز القطاع الخاص تدريجيا في الاقتصاد، إضافة إلى الدعـ 
الذي قدمتو قوانيف الاستثمار المعتمدة خلاؿ ىذه الفترة، وكذا انضماـ الجزائر لعدة اتفاقيات ثنائية ومتعددة 
سجمت  9991أنيا تعزيز الحماية والضماف لممستثمريف الأجانب، إلا أنو وفي سنة الأطراؼ والتي مف ش
مميوف  082مميوف دولار واستمرت في الانخفاض إلى  292ىذه التدفقات انخفاضا حيث وصمت إلى 
  ،مميوف دولار3111وتحقؽ ما قيمتو  1002لتعاود الارتفاع بشكؿ ممحوظ سنة  ،0002دولار سنة 
ا إلى التحسف الممحوظ في الوضع السياسي والأمني لمبمد مقارنة بفترة التسعينات، وكذا ويعود ذلؾ أساس
)، إضافة إلى صدور الأمر رقـ 4002-1002بعث برنامج للإنعاش الاقتصادي الممتد عمى الفترة (
المتعمؽ بتطوير الاستثمار والذي منح امتيازات ميمة لممستثمريف الأجانب، إلا أنو في سنة  30-10
مميوف دولار، وبعدىا شيدت ارتفاعات متتالية ووصمت إلى  836انخفضت ىذه التدفقات إلى  3002
مميوف دولار،  3471بتسجيميا ما قيمتو  7002لتعاود الانخفاض سنة  6002مميوف دولار سنة  8881
يا لـ وبسبب محدودية اندماج النظاـ المالي الجزائري في النظاـ العالمي فإن 8002وفيما يخص سنة 
فيما يتعمؽ بقدرتيا عمى جذب  8002تتأثر بتداعيات الأزمة المالية التي اشتدت وطأتيا في أغسطس 
مميوف دولار، واستمرت في الارتفاع لتبمغ  2362الاستثمار الأجنبي المباشر حيث حققت تدفقاتو ما قيمتو 
إلى  0102رة أخرى سنة مميوف دولار، لتعاود الانخفاض م 4572بتسجيميا لػػػ  9002ذروتيا سنة 
تمييا قيـ منخفضة متذبذبة أبرزىا  ،مميوف دولار 0852إلى  1102مميوف دولار ثـ ارتفعت سنة  1032
) مميوف دولار وقد أرجع مجمؿ الخبراء الاقتصاديوف ىذه -485بقيمة ( 5102التدفقات السمبية لسنة 





ذب الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الجزائر القيمة السمبية إلى تفاقـ العراقيؿ التي حالت دوف تشجيع ج
لمقطاع الخاص، وعدـ استقرار التشريعات  الموازي، والدور المحدودكالبيروقراطية، وتنامي السوؽ 
في قانوف المالية التكميمي لسنة  94/15فضلا عف المخاوؼ التي خمفيا فرض قاعدة  ،الاقتصادية
مؤشرات الاقتصاد الكمي في أداء الذي أثر بشدة عمى  4102، وكذا انييار أسعار النفط سنة 9002
، وىو ما أدى بالحكومة إلى ضبط خطة لمواجية  العزوؼ الأجنبي عف الاستثمار في الجزائر الجزائر
 6102أوت  30المتعمؽ بترقية الاستثمار المؤرخ في  90-61تجسدت مف خلاؿ إصدار القانوف رقـ  
والذي جاء بحزمة جديدة ومغرية فيما يخص الحوافز والضمانات الممنوحة لممستثمريف مما انعكس إيجابيا 
مميوف دولار في نفس  6451عمى تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى الجزائر لتصؿ إلى 
 السنة.
د شيد ارتفاعا مستمرا خلاؿ وفيما يخص مخزوف الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الجزائر فق
 02862ارتفع إلى  1991مميوف دولار سنة  1461فبعد أف سجؿ  ما قيمتو  ،) 4102-1991الفترة (
 6102ثـ يعاود الارتفاع سنة  ،مميوف دولار 23262إلى  5102لينخفض سنة  4102مميوف دولار سنة 
 وىذا ما يوضحو الشكؿ الموالي: ،مميوف دولار 87772ليصؿ إلى 
-1991الفترة (): مخزون الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الجزائر خلال 90-30كل رقم (ش
 )6102
  7102/21/52 ,xpsa.weiv elbat/reweiVelbaT/gro.datcnu.tatsdatcnu//:ptth :ecruos
ضئيمة مقارنة بدوؿ المنطقة بالنظر وتبقى تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الجزائر 


























































































































 ): مقارنة قدرة الجزائر في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر مع بعض دول شمال 60-30جدول رقم (
 )6102-2102(إفريقيا خلال الفترة 
 
 البلذ
مخزون الاستثمبر الأجىبي المببشر  تذفقبت الاستثمبر الأجىبي المببشر الوارد
 كىسبة مه الىبتج الإجمبلي ببلمليون دولار الوارد (ببلمليون دولار)
 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012
 61110 02080 50680 29200 50820 1175 -9075 5175 9675 0175 8909 -960 1509 9689 1199 الجزائر
 902059 15291 06916 21606 29861 9970 1570 1079 0979 5579 1596 0018 0989 8009 9258 مصر
 96190 91819 01990 89690 89009 9070 9072 5072 0972 1670 0020 0002 9802 6102 6010 المغرة
 05210 16892 28092 21122 10592 0879 0070 0970 1070 0972 601 0559 9859 1999 2589 تووس
 مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى بيانات مف الموقع الإلكتروني: :المصدر
 7102/21/52 ,xpsa.serdlof troper/serdloFtropeR/gro.datcnu.tatsdatcnu//:ptth
  قائمة دوؿ شماؿ إفريقيا مف حيث تدفقات الاستثمارنلاحظ مف خلاؿ الجدوؿ أعلاه تصدر مصر 
تمييا المغرب، أما فيما يخص تونس فقد شيدت تدفقات  ،الأجنبي المباشر الوارد وكذا مخزونو الوارد
مميوف دولار سنة  3061الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلييا تراجعا مستمرا فبعد أف وصمت إلى 
مميوف دولار ويرجع ذلؾ لتدىور الأوضاع السياسية والأمنية في  859إلى  6102تراجعت سنة  2102
زائر فيبقى مخزونيا مف ىذه الاستثمارات ىو الأقؿ مقارنة بدوؿ المنطقة، السنوات الأخيرة، وبالنسبة لمج
كما تبقى مساىمة ىذه الاستثمارات في تكويف الناتج المحمي الإجمالي جد منخفضة، وتأتي في نياية 
صاحبة المرتبة الثالثة و  5102و 2102نبي المباشر الوارد  سنتي الترتيب مف حيث تدفؽ الاستثمار الأج
 .6102و 4102، 3102سنوات في ال
 الفرع الثاني: التوزيع القطاعي للاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر
في حيف يبقى  ،الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر في قطاع المحروقات تتركز أغمب مشاريع
و ما ، وىنصيب القطاعات الأخرى منيا محدودا رغـ الفرص والمؤىلات التي يتمتع بيا كؿ قطاع
     سنوضحو عمى النحو التالي:
 الاستثمار خارج قطاع المحروقات أولا: 
لا يزاؿ الاستثمار الأجنبي المباشر في القطاعات غير النفطية محدودا رغـ الفرص والمؤىلات 
التي يتمتع بيا كؿ قطاع، حيث لـ يبمغ إجمالي عدد المشاريع الاستثمارية الأجنبية المصرح بيا حسب ما 





دج خلاؿ الفترة  9966122مشروع استثماري بقيمة  228و الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار سوى أوردت
 ) موزعة كما يمي:6102-2002(
): تقسيم المشاريع الاستثمارية الأجنبية المصرح بها حسب قطاع النشاط خلال 70-30جدول رقم ( 
 )6102-2002الفترة (
 )%النسبة ( ج)المبمغ (مميون د )%النسبة ( عدد المشاريع القطاع
 02.0 3734 07.1 41 الزراعة
 05.3 16677 76.61 731 العمومية الأشغالالبناء و 
 84.08 2293871 22.06 594 الصناعة
 16.0 27531 37.0 6 الصحة
 76.0 02841 40.3 52 النقل
 31.5 277311 07.1 41 السياحة
 73.5 931911 28.51 031 الخدمات
 30.4 14498 21.0 1 الاتصالات السمكية و اللاسمكية
 001 9966122 001 228 المجموع
ecruoS  :tnemessitsevni.d.noitaralcéd/ra/php.xedni/zd.idna.www//:ptth ,7102/21/91.
 
قطاع الصناعة يحتؿ المرتبة الأولى في جذب ف أنجد ) 70-30رقـ (الجدوؿ  معطياتبتحميؿ 
مف مجموع عدد المشاريع المصرح بيا خلاؿ  %22.06الاستثمارات الأجنبية المباشرة باستحواذه عمى 
مف إجمالي التدفقات ويعود ذلؾ أساسا إلى ارتفاع مردودية ىذا  %84.08) و6102-2002الفترة (
كات الأجنبية عمى المدى القصير خاصة منيا الاستثمارات الأجنبية المباشرة الصناعية القطاع لدى الشر 
في المحروقات، ومف أىـ الصناعات خارج قطاع المحروقات التي تـ الاستثمار فييا الصناعة الغذائية 
 التي عرفت انتعاشا ممحوظا في السنوات الأخيرة.
لمتغمغؿ أكثر في  5102مخطط توسعي سنة بإعداد  enonaDحيث قامت المجموعة الفرنسية 
مميوف أورو، كما قامت الشركة  6.81وقدرت قيمة الاستثمار بػػػ 2002السوؽ الجزائرية التي دخمتيا سنة 
بإنشاء مزرعة غذائية ضخمة  tiaLarfiTبالشراكة مع الشركة الوطنية  7102سنة   GAIAالأمريكية 
سنة  riaruhG LAأورو، في حيف قامت الشركة الإماراتية  مميوف 021ومتنوعة في ولاية أدرار بقيمة 
مميوف أورو، إضافة إلى الصناعة الميكانيكية، والاستثمار في  6.53بإنشاء مصنع لمحبوب بقيمة  5102
 rezifP، وصناعة الأدوية ومثاؿ ذلؾ شركة TAPSIمجاؿ الحديد والصمب ومثاؿ ذلؾ الشركة اليندية 
ريع تحمية مياه البحر والتي تضـ عدد مف الشركات الأجنبية مف بينيا شركة الأمريكية، إضافة إلى مشا





 negawskloV، وشركة NASSINمف سنغافورة، وفي صناعة السيارات نجد الشركة اليابانية  xulfyH
 .)gro.bewamina.www( TUANERالألمانية، والشركة الفرنسية
احتؿ قطاع البناء والأشغاؿ العمومية المرتبة الثانية في جذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة  وقد
مف مجموع عدد المشاريع المصرح بيا، وتبقى حصة ىذا القطاع ضعيفة مف  % 76.61باستحواذه عمى 
السنوات فقط رغـ نسبة النمو التي حققيا ىذا القطاع في  % 5.3إجمالي التدفقات إذ لـ تمثؿ سوى 
التركية،  apyaTالصينية، وشركة  noitcurtsnoC etatS anihCالأخيرة، وفي ىذا المجاؿ نجد شركة 
مف  %28.51الإسبانية، في حيف احتؿ قطاع الخدمات المرتبة الثالثة باستحواذه عمى  amleCوشركة 
عمى فرص ومجالات مف إجمالي التدفقات، ويحتوي ىذا القطاع  %73.5إجمالي المشاريع المصرح بيا و
 larénéG étéicoSاستثمار عديدة خاصة في القطاع المالي مثؿ التأميف والبنوؾ ومثاؿ ذلؾ شركة 
فقط،  %76.0الفرنسية، أما قطاع النقؿ ورغـ أىميتو الاقتصادية فقد بمغت حصتو مف إجمالي التدفقات 
مف إجمالي  % 02.0يمثؿ سوى  وفيما يخص قطاع الزراعة لا يزاؿ يعاني التيميش رغـ أىميتو إذ لـ
) رغـ ما تزخر بو الجزائر مف إمكانيات في ىذا 6102-2002التدفقات المصرح بيا خلاؿ الفترة (
المجاؿ، ويعزى ىذا إلى ضعؼ الحوافز القانونية المتعمقة بالمردودية، وبالنسبة لقطاع السياحة فقد بمغت 
   sletoH doowratS  ذا المجاؿ نجد شركةمف إجمالي التدفقات المصرح بيا وفي ى %31.5حصتو 
الأمريكية، أما قطاع الصحة فقدرت حصتو  ttayHالفرنسية، وشركة  roccAالأمريكية، وشركة 
مف إجمالي  %30.4مف إجمالي التدفقات المصرح بيا، فيما بمغ نصيب قطاع الاتصالات   %16.0بػػ
ىذا القطاع نجد الشركة المصرية "أوراسكـو " التدفقات المصرح بيا، ومف أىـ الشركات المستثمرة في 
 والشركة الكويتية الوطنية.
 ثانيا: الاستثمار في قطاع المحروقات
يعتمد الييكؿ الاقتصادي والاجتماعي في الجزائر عمى قطاع المحروقات بشكؿ بالغ الأىمية نظرا 
لمثروة الباطنية المميزة التي تزخر بيا البلاد خاصة النفط والغاز، وبذلؾ تتطمع الجزائر أف ترسي لنفسيا 
كة الأجنبية التي تعززت مكانة ىامة كإحدى الدوؿ الفاعمة في ىذا القطاع وذلؾ مف خلاؿ مشاريع الشرا
والذي فتح الباب أماـ  1991ديسمبر 40الصادر في  12-19أكثر بعد صدور قانوف المحروقات 
الشركات الأجنبية لممشاركة في الإنتاج والاستثمار في قطاع المحروقات الجزائري، مما سمح لشركة 
العالمية الرائدة في قطاع  شركة أجنبية مف أكبر الشركات 031"سوناطراؾ" بالتعاوف مع أكثر مف 
المحروقات بتنفيذ مشاريع استكشافية وا  نتاجية متعددة بموجب عقود شراكة ناىز عددىا الثلاثيف، ومف 
 lortePالبريطانية،  muelorteP hsitirBالأمريكية،  OCRAأمثمة ىذه الشركات نجد: شركة 
 .الإيطالية...الخ PIGAالماليزية،  sanortePالكندية،   adanaC





نوفمبر  91و 81ركاب، (وتأخذ عقود الشراكة الأجنبية مع شركة سوناطراؾ أحد الأشكاؿ التالية 
 ):9، ص5102
مع تحمميا كافة مخاطر  %94ز فييا حصة الشركة الأجنبية نسبة والتي لا تتجاو  الشراكة بالمساهمة: -
البحث، ويتـ تمويؿ استثمارات التطوير والاستغلاؿ حسب معدؿ مساىمتيا، كما تدفع الضريبة عمى 
 الأرباح تبعا لحصة الإنتاج التي ترجع إلييا.
وىي شركة ذات أسيـ تخضع لأحكاـ القانوف التجاري الجزائري ولا تتجاوز فييا  الشركة التجارية: -
ونميز ىنا بيف حالتيف: تقاسـ الإنتاج في الحقؿ وتقاسـ الأرباح  %94بية نسبة حصة الشركة الأجن
 المحققة بعد بيع إنتاج الحقؿ المكتشؼ.
بموجب ىذا العقد تتيح الحكومة الجزائرية لمشركة الأجنبية إمكانية استغلاؿ  عقد تقاسم الإنتاج: -
مكتشؼ ولا تتجاوز حصة إنتاج الشركة وتحويؿ جميع تكاليؼ الإنتاج ومخاطر التطوير عمى الإنتاج ال
 مف إنتاج الحقؿ. %94الأجنبية نسبة 
بموجب ىذا العقد تتحمؿ الشركة الأجنبية المخاطر والتكاليؼ المتعمقة  عقد الخدمة ذات المخاطر: -
مقابؿ تعويض نقدي في حالة نجاح عمميات البحث، أما الإنتاج فيعود لمشركة  بارلآا بالبحث عف
 الوطنية. 
وقد ظؿ تطور مسار "سوناطراؾ" يسير في اتجاه إيجابي مدفوعا بارتفاع أسعار النفط في السوؽ 
الدولية خاصة في النصؼ الثاني مف العقد الأوؿ مف القرف الواحد والعشريف، إذ شممت أنشطتيا مجالات 
ئيات وا  نتاج مختمفة منيا الإنتاج والتصدير والنقؿ والتسويؽ، كما توسعت لتشمؿ أيضا البتروكيميا
دولة موزعة بيف أوربا وأمريكا  51الفوسفور، والاستخراج المعدني، وتحمية المياه، وتتفرع أنشطتيا في نحو 
وا  فريقيا، وفي ىذا الإطار أعمف الرئيس التنفيذي لشركة "سوناطراؾ" خلاؿ زيارتو لمشروع المركب الغازي 
صدد تحضير مخطط استثمار وتطوير وذلؾ أف الشركة ب 7102"توات غاز" بولاية أدرار في أكتوبر
مميار دولار عمى مدار السنوات الخمس المقبمة، كما أوضح أف ىذا المخطط  05باستثمار ما يفوؽ 
 .سيمس كؿ المجالات مف الاستكشاؼ إلى الاستغلاؿ وتسيير الشركة وتأطير وتدريب مواردىا البشرية 
للاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى وعميو يمكف أف نخمص فيما يخص التوزيع القطاعي 
الجزائر إلى ىيمنة الاستثمارات في قطاع المحروقات عمى إجمالي الاستثمارات الواردة والتي رغـ 
ضخامتيا فإف الاعتماد عمييا بشكؿ شبو كمي كمصدر لمدخؿ يحوؿ دوف تحقيؽ التنمية الاقتصادية 
 رة طالما أنو مرىوف بالجباية النفطية.المنشودة ويعرض الاقتصاد الوطني إلى ىزات مستم
 





  رالفرع الثالث: أهم الدول المستثمرة في الجزائ
التوزيع الجغرافي للاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة إلى الجزائر  الموالييوضح لنا الجدوؿ 
 ) حسب أىـ الأقاليـ المستثمرة.6102-2002خلاؿ الفترة (
 )6102-2002الأقاليم المستثمرة في الجزائر خلال الفترة (): أهم 80-30جدول رقم (
 المبمغ (مميون دج) عدد المشاريع الإقميم
 161559 734 أوروبا
 902776 313 منها الاتحاد الأوروبي
 201361 89 آسيا
 36186 91 أمريكا
 825799 632 الدول العربية
 6865 5 إفريقيا
 4792 1 أستراليا
 58042 62 متعددة الجنسيات مشروعات
 9966122 228 المجموع
 ecruoS  ://:ptthnoitaralcéd/ra/php.xedni/zd.idna.www-d-tnemessitsevni7102/21/52 ,.
الأوروبية قائمة الدوؿ المستثمرة في الجزائر يتضح جميا مف خلاؿ الجدوؿ أعلاه تصدر الدوؿ 
مشروع  313مشروع منيا  734 ؿ ) مف حيث عدد المشاريع وذلؾ بتسجيميا6102-2002خلاؿ الفترة (
تي الدوؿ ا، لتأتابع لدوؿ الاتحاد الأوروبي تمتمؾ فرنسا العدد الأكبر منيا تمييا كؿ مف إسبانيا وألماني
مشروع حيث تعتبر كؿ مف الإمارات، مصر، الكويت، المممكة العربية  632ػػ العربية في المرتبة الثانية بػ
مشروع ومف أىميا  89السعودية مف أىـ الدوؿ العربية المستثمرة في الجزائر، ثـ الدوؿ الآسيوية بػػ
احد مشاريع لتحتؿ أستراليا المرتبة الأخيرة بمشروع و  5مشروع، إفريقيا بػػ 91الصيف، الياباف وأمريكا بػػ 
 فقط.
أما مف حيث قيمة الاستثمار فمقد تصدرت الدوؿ العربية قائمة الدوؿ المستثمرة في الجزائر خلاؿ 
مميوف دينار جزائري، فيما احتمت الدوؿ الأوروبية  825799) بقيمة استثمار قدرىا 6102-2002الفترة (
مميوف دينار جزائري  902776مميوف دينار جزائري منيا  161559المرتبة الثانية باستثمارات قيمتيا 
 مصدرىا دوؿ الاتحاد الأوروبي.





 ).6102-2102الجزائر خلاؿ الفترة (وفيما يمي جدوؿ يوضح أىـ الدوؿ المستثمرة في 
 )6102-2102): أهم الدول المستثمرة في الجزائر خلال الفترة (90-30جدول رقم (
 عدد الشركات عدد المشاريع القيمة (مميون دولار) الدولة
 6 6 9053 الصين
 1 3 1513 سنغافورة
 4 8 7422 إسبانيا
 2 2 0512 قطر
 2 2 8951 تركيا
 7 7 083 ألمانيا
 1 1 053 جنوب إفريقيا
 3 3 392 سويسرا
 8 01 862 فرنسا
 3 4 432 المممكة المتحدة
 13 13 3901 أخرى
 86 77 37251 المجموع
: المؤسسة العربية لضماف الاستثمار وائتماف الصادرات، تقرير مناخ الاستثمار في الدوؿ العربية مؤشر ضماف المصدر
 .16، ص7102لجاذبية الاستثمار، الكويت، 
وعميو يمكف أف نخمص فيما يخص التوزيع الجغرافي للاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة إلى 
الدوؿ المتقدمة مما يضمف إلى حد كبير استمرارىا والمحافظة عمييا الجزائر أف معظميا يعود إلى 
 والاستفادة منيا بأكبر قدر ممكف خاصة وأف ىذه الدوؿ لا تستثمر إلا في مشاريع ضخمة.
  الثاني: أهمية الاستثمار الأجنبي المباشر في الاقتصاد الوطني المطمب 
الأجنبي المباشر لا تظير مف حجـ التدفقات  لا شؾ في أف استفادة الدوؿ المضيفة مف الاستثمار
بؿ لابد مف تحميؿ الآثار المختمفة ليذه التدفقات عمى مختمؼ الجوانب، وعميو نحاوؿ  ،الواردة إلييا فقط
مف خلاؿ وذلؾ مف خلاؿ ىذا المطمب تحميؿ أىمية الاستثمار الأجنبي المباشر في الاقتصاد الوطني 
 ،ورأس الماؿ الثابت ،والمتمثمة في تكويف الناتج المحمي الإجمالي تحميؿ مساىمتو عمى بعض الجوانب
 وفي توفير مناصب الشغؿ.  ،وكذا مساىمتو في نقؿ التكنولوجيا ،وأثره عمى ميزاف المدفوعات





 الفرع الأول: مساهمة الاستثمار الأجنبي المباشر في تكوين الناتج المحمي الإجمالي
الأجنبي المباشر الواردة إلى الناتج المحمي الإجمالي مدى أىمية تعكس نسبة تدفقات الاستثمار 
وبالتالي مدى الأثر الذي يحققو عمى اقتصاد البمد المضيؼ  ،مساىمة ىذا الاستثمار في النمو الاقتصادي
ليذا الاستثمار، ويوضح الشكؿ الموالي نسبة تدفقات الاستثمار الأجنبي الواردة إلى الناتج المحمي 
 ). 6102-1991في الجزائر خلاؿ الفترة ( الإجمالي
تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى الجزائر كنسبة من الناتج المحمي  :)01-30شكل رقم (
 )6102-1991( خلال الفترة الإجمالي
 ecruos :ptth.PDG_swolfni_IDF/7102/scitsitats/elif/seliFresU/ten.cgiai.www//:/21/21,slx7102
ما يمكف ملاحظتو مف خلاؿ الشكؿ الموضح أعلاه أف حصة الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد 
وىي نسبة  %30.2بتسجيميا لػػ 1002مف الناتج المحمي الإجمالي في الجزائر قد بمغت ذروتيا سنة 
إذا ما قورنت ببعض دوؿ شماؿ إفريقيا خلاؿ نفس السنة فقد بمغت ىذه النسبة في المغرب  منخفضة
عندما بمغت حصة الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد  9002 ، أما في سنة %2.2وفي تونس  %،44.7
وفي  %41.2وفي المغرب  % 75.3فقد بمغت في مصر  %2مف الناتج المحمي الإجمالي في الجزائر 
بؿ وسجمت نسبة سمبية  ،أخذت ىذه الحصص في التراجع 9002وانطلاقا مف سنة   % 88.3تونس 
ويرجع ذلؾ أساسا إلى التدفقات الواردة السمبية إلى الجزائر خلاؿ  % )-42.0قدرت بػػػ ( 5102سنة 
اتج المحمي سجمت حصة الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد مف الن 6102نفس السنة، غير أنو في سنة 
وفي المغرب  %44.2في الوقت الذي بمغت فيو في مصر  %99.0الإجمالي تحسنا حيث بمغت 


































































































































وعميو يمكف أف نخمص إلى أف مساىمة الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد في تكويف الناتج 
بالنظر إلى الإمكانيات  ) لا تزاؿ ضعيفة6102-1991المحمي الإجمالي في الجزائر خلاؿ الفترة (
 والفرص المتاحة للاستثمار في الجزائر.
 الفرع الثاني: مساهمة الاستثمار الأجنبي المباشر في تكوين رأس المال الثابت
) أف مساىمة الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد في تكويف رأس الماؿ 11-30يوضح الشكؿ رقـ (
 % 32.0و  %76.0أيف بمغت  2991،  1991الثابت في الجزائر قد ضمت جد ضئيمة خلاؿ السنتيف 
 6991سنة  الارتفاعثـ تعاود  ،)5991، 4991، 3991لتنعدـ في الثلاث سنوات الموالية ( ،عمى التوالي
لتنخفض بعدىا  %98.4أيف بمغت  8991واستمرت في الارتفاع حتى سنة  ،%13.2مسجمة نسبة 
لكف سرعاف ما حققت ىذه  ،عمى التوالي 0002و  9991خلاؿ سنتي  %74.2و  %64.2وتصؿ إلى 
وىي أكبر نسبة مساىمة للاستثمار الأجنبي  %9.8حيف بمغت  1002النسبة زيادة جد ممحوظة سنة 
 2002حيث أنو انطلاقا مف سنة  ،)6102-1991ثابت خلاؿ الفترة (المباشر في تكويف رأس الماؿ ال
أيف بمغت  9002شيدت ىذه النسبة قيما متذبذبة، والجدير بالملاحظة أنيا أخذت بالتراجع منذ سنة 
  .%62.2وتحقؽ  6102وتعاود الارتفاع سنة  %) 38.0-إلى ( 5102لتصؿ سنة  %42.5
ستثمار الأجنبي المباشر الوارد في تكويف رأس الماؿ وعميو يمكف أف نخمص إلى أف مساىمة الا
 1002) تبقى ضعيفة إجمالا ما عدى تمؾ المسجمة سنة 6102-9991الثابت في الجزائر خلاؿ الفترة (









الوارد إلى الجزائر كنسبة من إجمالي تكوين رأس ): الاستثمار الأجنبي المباشر 11-30شكل رقم (
 )6102-1991( خلال الفترة المال الثابت
 ecruos:7102/21/21.slx.FCFG_swolfni_IDF/7102/scitsitats/elif/seliFresU/ten.cgiai.www//:ptth
 المباشر في نقل التكنولوجيا الأجنبي الاستثمار الفرع الثالث: مساهمة
يا لتحقيؽ تنمية شاممة إلى تبني استراتيجية توفر ترسم الخطط التنموية التيجزائر ضمف سعت ال
الدولة العديد مف السياسات الداعمة للاستثمار عبر انتيجت ، ولتحقيؽ ذلؾ لتكنولوجياوؿ عمى اليا الحص
 الأجنبية كمدخؿ يحقؽ ليا نقؿ التكنولوجيا.   –الشراكة الجزائرية 
عمى تحويؿ التكنولوجيا إلا أننا نممس  المباشر الأجنبي الاستثمارومع أنو مف الصعب قياس أثر 
بوضوح ىذا الأثر في القطاع الصناعي في الجزائر ويعود ذلؾ لطبيعة ىذا القطاع مف حيث التركيز 
 التكنولوجي الذي يوفره، فالمشاريع التي تتـ في ىذا القطاع أغمبيا تتطمب نقؿ تكنولوجيا عالية ومتطورة ،
ؿ الخبرات العممية والإدارية لتسيير ىذه المشاريع لاسيما الصناعة الرائدة في الجزائر وىي وكذا نق
قدر مخزوف الجزائر المؤكد   7102فوفقا لمجمة "بريتش بتروليـو " الصادرة في جواف  ،الصناعة النفطية
بعد ليبيا ونيجيريا  مميار برميؿ وىو ثالث أكبر احتياطي في إفريقيا 2.21بػػ  6102مف النفط نياية سنة 
وفي ىذا الإطار فضمت  ،21p ,7102 enuJ ,ygrenE dlroW fo weiveR lacitsitatS PB((
الجزائر المجوء إلى الاستثمار الأجنبي المباشر لتطوير عمميات التنقيب والبحث والاستكشاؼ بيدؼ زيادة 
نفط يشكؿ المصدر الرئيسي الاحتياطات وتحسيف نسب الاستخلاص في الأماكف المستغمة طالما أف ال


































































































































، وأشار ذات المجمع إلى أف مجمؿ ىذه 6102خلاؿ الفترة الممتدة ما بيف جانفي ونياية سبتمبر 
مجاؿ الاستكشاؼ والبحث والتنقيب، الاستكشافات تحققت بفضؿ جيود شركة "سوناطراؾ" المبذولة في 
 522واستنادا إلى إحصاءات صادرة مف تقارير مجمع "سوناطراؾ" فقد استفادت الجزائر مف حوالي 
)، إلا أف الجدير بالذكر أف الفترة الممتدة ما بيف 4102-3002استكشاؼ جديد لممحروقات خلاؿ الفترة (
ب مجمع "سوناطراؾ" في جيود الاستكشاؼ قد عرفت زيادة محسوسة ومعتبرة لنصي 4102و 0102
إلى حوالي  %06وبالتالي الاستكشافات الجديدة حيث ارتفعت إلى أكثر مف المعدؿ العاـ المقدر بحوالي 
 .)moc.elortep-orue.www( وىو ما يثبت جدارة التكنولوجيا المكتسبة مف قبؿ "سوناطراؾ" %58
المباشرة في نقؿ التكنولوجيا في قطاع الاتصالات كما يمكف أف نممس أثر الاستثمارات الأجنبية 
وذلؾ مف خلاؿ الدور الذي لعبتو الشركات الأجنبية العاممة في ىذا القطاع في تطوير سوؽ  ،أيضا
الاتصالات في الجزائر وعمى رأسيا شركة "أوراسكوـ" المصرية التي باتت عنوانا ثابتا لمخدمات المقدمة 
مف توفيرىا في فترة وجيزة، حيث قامت وتحقيقا لسياستيا الاستثمارية بالتعاقد في ىذا القطاع بعدما تمكنت 
" الفرنسية المتخصصة في إنتاج وسائؿ الإتصاؿ السمكية واللاسمكية، وكذا شركة" letaclAمع شركة "
 " الألمانية والمتخصصة في صنع الآلات الإلكترونية والإلكتروتقنية، وقد وصمت نسبة الكثافة snemeiS
، كما تـ تطوير شبكة التغطية والتي كانت تضـ مركز تحويؿ واحد %59السكانية التي تـ تغطيتيا حوالي 
تغطي الولايات الكبرى فقط لتحوي حاليا أكثر مف  2002" سنة STBمحطة قاعدية " 003" وCSM"
ربط البحري ولاية، إضافة إلى قياميا بمشروع ال 84مراكز تحويؿ وتغطي بذلؾ  6محطة قاعدية و 0531
، 0102، بالألياؼ البصرية بيف الجزائر وفرنسا (مرسيميا) بالتعاوف مع الشركتيف سالفتي الذكر (محمد
 ).201ص
 الفرع الرابع: مساهمة الاستثمار الأجنبي المباشر في التشغيل
سعت الحكومة إلى مواجية أزمة البطالة بمختمؼ الوسائؿ والتي مف بينيا إشراؾ رأس الماؿ 
بي عف طريؽ مشاريع الاستثمار الأجنبي المباشر، والجدوؿ الموالي يوضح عدد مناصب الشغؿ الأجن










 لجزائر ): عدد وظائف المشاريع الأجنبية المصرحة في ا01-30جدول رقم (
 )6102-2002(خلال الفترة 
 )%النسبة ( عدد الوظائف )%النسبة ( (مميون دج) المبمغ )%النسبة ( عدد المشاريع مشاريع الاستثمار
 09 7888101 38 43148501 99 28926 الاستثمارات المحمية
 62.4 45484 13.9 7311911 71.0 701 الشراكة
 47.5 17017 96.7 2655201 38.0 517 الاستثمار الأجنبي المباشر
 01 525911 71 9966122 1 228 إجمالي الاستثمار الأجنبي المباشر
 001 2148311 001 43800821 001 40836 المجموع العام
 :ecruoS //:ptthnoitaralced/ra/php.xedni/zd.idna.www-d-7102/21/92,tnemessitsevni.
الأجنبي المباشر في التشغيؿ في بالنظر إلى بيانات الجدوؿ أعلاه نجد أف مساىمة الاستثمار 
الجزائر كانت إيجابية بالرغـ مف محدوديتيا، حيث بمغ العدد الإجمالي مف العماؿ المشغميف في إطار 
-2002عامؿ خلاؿ الفترة ( 525911الاستثمارات الأجنبية المباشرة المصرح  بيا في الجزائر نحو 
فقط مف  %01نفس الفترة أي بمعدؿ  منصب شغؿ محقؽ خلاؿ 2148311) وىذا مف إجمالي 6102
الإجمالي، إلا أف ىذه النسبة قد تبدو معقولة إذا ما قورنت بعدد المشاريع الأجنبية المصرحة خلاؿ ىذه 
وىذا ما يدؿ عمى الفعالية الاستثمارية  ،فقط مف إجمالي المشاريع المصرحة %1الفترة والتي سجمت 
مف إجمالي المشاريع المصرحة  % 1إذ أف نسبة  ،ي الجزائرالأجنبية المباشرة في توفير فرص العمؿ ف
مف مجموع مناصب العمؿ، فإذا تـ تصور ارتفاع عدد المشاريع الاستثمارية  %01وفرت ما نسبتو 
مف مجموع الاستثمارات القائمة فإف ذلؾ قد يرفع مف مساىمتيا في  %8الأجنبية إلى نسبة تصؿ إلى 
مف مجموع المناصب التي قد توفرىا مجموع ىذه  %08نسبة توفير مناصب الشغؿ قد تصؿ إلى 
الاستثمارات وىو ما يستدعي تكثيؼ الجيود أكثر لتحسيف مناخ الاستثمار في الجزائر وجذب أكبر حجـ 
 ممكف مف الاستثمارات الأجنبية المباشرة.
 الفرع الخامس: أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى ميزان المدفوعات   
أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى ميزاف المدفوعات في الجزائر لابد مف دراسة أثره عمى  لدراسة
 مستوى كؿ مف:
 ي وحساب الخدمات وباقي التحويلات.بشقيو الميزاف التجار  الحساب الجاري: -
والذي يرصد حركة رأس الماؿ الصادر والوارد ومف ضمنو الاستثمار الأجنبي  حساب رأس المال: -
 المباشر.





 الاستثمار الأجنبي المباشر عمى الحساب الجاري أثر أولا: 
 يظير أثر الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الجزائر عمى الحساب الجاري مف خلاؿ:
 التجاريأثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى الميزان  -1
يؤثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى الميزاف التجاري تأثيرا إيجابيا مف خلاؿ مساىمتو في زيادة  
 رادات السمعية ومف ثـ تحسيف رصيد ىذا الميزاف.و/أو تخفيض الواالصادرات 
أدناه أف الميزاف التجاري استمر في تحقيؽ  )31-30( ) والشكؿ رقـ21-30يبيف الشكؿ رقـ (و 
مميار دولار،  80.81والتي سجؿ فييا عجزا بقيمة  5102ما عدى سنة  5991فوائض خاصة منذ سنة 
) ويرجع ذلؾ 8002-3002وقد انحصرت الزيادات الكبيرة في الفوائض المحققة خاصة خلاؿ الفترة (
ؿ نفس الفترة حيث وصؿ سعر برميؿ النفط الخاـ سنة أساسا إلى استمرار ارتفاع أسعار المحروقات خلا
مما أدى إلى ارتفاع حصيمة الصادرات  3002دولار سنة  1.82دولار بعد أف كاف  1.49إلى  8002
 .% 89و %79الإجمالية التي تمثؿ صادرات المحروقات منيا بيف 
 )6102-1991الفترة ( : وضعية الميزان التجاري الجزائري خلال)21-30(شكل رقم 



































































































































 )6102-1991( في الجزائر وأسعار النفط خلال الفترةتطور رصيد الميزان التجاري  ):31-30(شكل رقم
 airegla/yrtnuoc/gro.ilwadlaknabla.atad//:ptth :مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى :المصدر
الأجانب في صادرات ورغـ غياب الإحصائيات التفصيمية الدالة عمى حصة المستثمريف 
أدناه يوضح لنا ضعؼ حصة الشركاء الأجانب في ىذه  )11-30( إلا أف الجدوؿ رقـ ،المحروقات
وىذا ما يعني أف الطرؼ الوطني ىو  ،الصادرات الناتج أساسا مف ضعؼ الكمية المصدرة مف طرفيـ
فيما تبقى مساىمة الطرؼ الأجنبي مساىمة ضعيفة في زيادة  ،المسيطر عمى صادرات المحروقات
 حصيمة الصادرات وبالتالي في تحسيف وضعية الميزاف التجاري في الجزائر.
                                 ): توزيع صادرات المحروقات بين سوناطراك والشركاء الأجانب 11-30جدول رقم (
 : (مميار دولار)الوحدة  )5102-4002خلال الفترة (
 5102 4102 3102 2102 1102 0102 9002 8002 7002 6002 5002 4002 البيان
حصة 
 سوناطراك
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 )دولار(سعر النفط  )مليار دولار(رصيد الميزان التجاري 





حصيمة الواردات فيكوف إيجابيا إذا تحقؽ ما  أما عف أثر الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد عمى
) 21-30يعرؼ بإحلاؿ الواردات، وفيما يخص الواردات الجزائرية فيظير جميا مف خلاؿ الشكؿ رقـ (
ويرجع ذلؾ أساسا إلى  ،8991الارتفاع المحسوس والمستمر الذي عرفتو ىذه الأخيرة خاصة منذ سنة 
بالواردات مف المواد الغذائية والواردات مف السمع الاستيلاكية، ارتفاع الواردات مف سمع التجييز مقارنة 
ففي ظؿ غياب اعتماد الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الجزائر في مستمزمات إنتاجو عمى السوؽ 
المباشر لـ يساىـ المحمية استمرت فاتورة الواردات في الارتفاع، وعميو يمكف القوؿ بأف الاستثمار الأجنبي 
خاصة الواردات مف  ،تخفيض الواردات في الجزائر بؿ العكس يمكف أف يكوف قد ساىـ في زيادتيا في
في المراحؿ بالضبط سمع التجييز نتيجة الاستيرادات التي تقوـ بيا الشركات الأجنبية مف ىذه السمع 
الاستثمار الأجنبي الأولى مف عمر المشروع عمى اعتبار أف زيادة ىذه الواردات يتزامف مع زيادة تدفقات 
 المباشر الواردة إلى الجزائر.
إذف يمكف أف نخمص إلى أف الاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة إلى الجزائر لـ تغير في ىيكؿ 
 ،الصادرات السمعية الجزائرية بؿ كرست أكثر ىيمنة قطاع المحروقات عمى بقية جميع الصادرات السمعية
 كما أنيا لـ تخفض مف الواردات بؿ ساىمت في تضخيميا وىو عكس ما ىو متوقع مف ىذه الاستثمارات.
 أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى مستوى حساب الخدمات وباقي التحويلات  -2
تميز ىذا الحساب بالعجز وذلؾ بالنظر إلى عنصر صافي دخؿ العوامؿ في ميزاف المدفوعات 
مف طرؼ بنؾ الجزائر في تقاريره السنوية، ويعود ذلؾ أساسا إلى عجز الاقتصاد  الجزائري المنشور
الجزائري عمى تقديـ صادرات خدماتية، وفي ظؿ غياب البيانات لا يمكف الجـز بمصدر مختمؼ الخدمات 
 التي يحصؿ عمييا المستثمروف الأجانب إف كانت ذات مصدر محمي أو أجنبي.
) أف تحويلات الأرباح مف الاستثمارات الأجنبية المباشرة 21-30قـ (ويتضح لنا مف خلاؿ الجدوؿ ر 
في حيف أف  ،مميار دولار63.07) نحو 6102-5002في الجزائر إلى الخارج قد بمغت خلاؿ الفترة (
 مميار دولار فقط. 96.02التدفقات الواردة خلاؿ نفس الفترة بمغت نحو 
ثمارات الأجنبية المباشرة في الجزائر إلى الخارج ): تحويلات الأرباح من الاست21-30جدول رقم (
 الوحدة: (مميار دولار)   )6102-5002خلال الفترة (
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ويعود  ،تحويلات ىامة للأرباح إلى الخارج عمى قيمة تدفقات ىذه الاستثماراتوىو ما يعني تفوؽ 
ذلؾ أساسا إلى مختمؼ العراقيؿ التي يتميز بيا محيط الأعماؿ في الجزائر والتي حالت دوف إعادة 
استثمارىا مف جية، ومف جية أخرى ضعؼ رقابة عمميات تحويؿ الأمواؿ مما يفتح المجاؿ إلى قياـ 
ركات وىمية في أو المجوء إلى تأسيس ش ،بعض الشركات بتضخيـ فواتير الخدمات والسمع المستوردة
 الخارج لتبرير تحويؿ مبالغ ىائمة مف الجزائر إلى الخارج.
 ثانيا: أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى حساب رأس المال 
يتوقؼ حجـ وطبيعة أثر الاستثمارات الأجنبية المباشرة عمى حساب رأس الماؿ عمى الفرؽ بيف 
 والذي يعرؼ بصافي الاستثمار الأجنبي المباشر.التدفقات الواردة والصادرة مف ىذه الاستثمارات 
تدفقات الاستثمارات  ضآلة) 41-30الشكؿ رقـ (وفيما يخص حالة الجزائر يتضح جميا مف 
مميار  76.1) 6102-1991حيث بمغ مجموعيا خلاؿ الفترة ( ،الأجنبية المباشرة الصادرة مف الجزائر
مميار دولار، وىو ما يوضح ضعؼ  81.62بينما بمغ إجمالي التدفقات الواردة خلاؿ نفس الفترة  ،دولار
 التدفقات الصادرة مف الجزائر مقارنة بنظيرتيا الواردة إلييا.
كما يظير عموما الأثر الإيجابي للاستثمار الأجنبي المباشر عمى حساب رأس الماؿ في الجزائر 
أيف  5102) ما عدى سنة 6102-1991في ىذه الاستثمارات خلاؿ الفترة (مف خلاؿ القيـ الموجبة لصا
-30الشكؿ رقـ (فبالنظر إلى أرصدة حساب رأس الماؿ مف خلاؿ  ،) مميار دولار86.0-بمغ الصافي (
يمكف القوؿ أف ىذه الاستثمارات قد ساىمت في تخفيؼ العجز الذي شيده ىذا الحساب خلاؿ الفترة ) 51
) مميار دولار بسبب التسديد المسبؽ 22.11-بقيمة ( 6002ذي بمغ ذروتو سنة ) وال7002-1991(
) وذلؾ بعد التخمص 1102-8002لمديوف الخارجية، كما ساىمت في تحقيؽ فوائض فيو خلاؿ الفترة (
 مف المديونية الخارجية التي لازمت الاقتصاد الجزائري لمدة طويمة.





ثمار الأجنبي المباشر في التدفقات الواردة والصادرة والصافية من الاست): تطور 41-30شكل رقم (
 )6102-1991خلال الفترة ( الجزائر
 elbaT/gro.datcnu.tatsdatcnu//:ptth عمى بيانات مف الموقع الإلكتروني:: مف إعداد الباحثة بالاعتماد المصدر
 .7102/2/13 ,xpsa.weiv elbat/reweiV
 )6102-1991( الفترة خلال الجزائر في المال رأس حساب رصيد تطور): 51-30( رقم شكل
 .التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائرالجزائر حوؿ التقارير السنوية لبنؾ  عمى بالاعتماد الباحثة إعداد مف: المصدر
 السنوات












































































































































































































































































 تقييم مناخ الاستثمار في الجزائر المبحث الثالث: 
الفرص والمؤىلات التي تمتمكيا الجزائر إلا أنيا لـ تتمكف مف جذب الاستثمارات الأجنبية رغـ 
المباشرة بما يتوافؽ مع إمكانياتيا، وعميو حتى نتمكف مف تقييـ مناخ الاستثمار في الجزائر نتناوؿ في 
طرؼ أىـ المطمب الأوؿ مف ىذا المبحث موقع الجزائر ضمف جممة مف أىـ المؤشرات المعتمدة مف 
المؤسسات الدولية الميتمة بالاستثمار والتي أثبت الواقع أف ىناؾ صمة قوية بيف مواقع الدوؿ ضمف ىذه 
المؤشرات وحصتيا مف الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد حتى نستطيع الوقوؼ عمى أىـ المعوقات التي 
 طمب الثاني.تعترض جذب مثؿ ىذا النوع مف الاستثمارات في الجزائر وذلؾ في الم
 المطمب الأول: موقع الجزائر في المؤشرات الدولية لمناخ الاستثمار 
خلاؿ ىذا المطمب ندرج ترتيب الجزائر ضمف جممة مف أىـ المؤشرات المعتمدة مف طرؼ  مف
 :  الاستثمار وذلؾ عمى النحو التاليأىـ المؤسسات الدولية الميتمة ب
 الاقتصاديةالفرع الأول: مؤشر الحرية  
" الأمريكي الدولي حوؿ الحرية الاقتصادية لسنة noitadnuoF egatireHأكد تقرير معيد "
دولة بعد أف تـ  671عالميا مف أصؿ  451والمرتبة  ،عربيا 21أف الجزائر قد احتمت المرتبة  6102
راؽ، دوؿ عربية مف التصنيؼ بسبب الحروب وغياب البيانات والشفافية وىي: (السوداف، الع 6استبعاد 
عالميا مف أصؿ  751فقد احتمت المرتبة  5102ليبيا، الصوماؿ، اليمف وسوريا)، أما عف ترتيبيا سنة 
نقاط، وىو ما يعكس تدخؿ الحكومة في الاقتصاد بدرجة كبيرة وبالتالي كبحيا  9.84دولة  بمجموع  281
الحرية الاقتصادية لسنة  لمحرية الاقتصادية لأفراد المجتمع، وعمى صعيد أفضؿ الدوؿ عربيا في مؤشر
عالميا،  تمييا الإمارات في المرتبة الثانية  81فقد احتمت البحريف المرتبة الأولى عربيا والمركز  6102
 عالميا 72عالميا ثـ قطر في المرتبة الثالثة عربيا والمركز  52عربيا والمركز 
 ).xedni.gro.egatireh.www(
 الفرع الثاني: مؤشر الفساد والشفافية
تراجعت الجزائر بحدة في الترتيب العالمي الخاص بمدركات الفساد الذي تعده منظمة الشفافية 
في تصنيؼ سنة  001نقطة مف أصؿ  43عالميا متحصمة عمى  801الدولية حيث جاءت في المرتبة 
 001نقطة مف مجموع  63بمد متحصمة عمى  861عالميا مف أصؿ  88بعد أف احتمت المرتبة  6102
، وعموما فقد سجمت منظمة الشفافية الدولية في تقريرىا الخاص بمؤشر الفساد 5102يؼ سنة في تصن
باستثناء تونس التي تقدمت مركزا  6102والشفافية تراجع ترتيب كؿ الدوؿ العربية في مكافحة الفساد سنة 





الفساد في ،  وىو ما يعكس تفشي ظاىرة 6102سنة  57إلى المرتبة  5102سنة  67واحدا مف المرتبة 
 الجزائر والدوؿ العربية مما يتطمب بذؿ جيود أكثر جدية لمحاربة ىذه الظاىرة وتوفير الشفافية في الأداء
 . )gro.lanoitanretni-ycnerapsnart.www(
 العالمية التنافسية مؤشر: الثالث الفرع
دولة  41دولة في العالـ منيا  831عالميا والتاسع عربيا مف أصؿ  78احتمت الجزائر المركز 
الذي يصدره المنتدى الاقتصادي العالمي بعد أف  6102-5102عربية في تقرير التنافسية العالمي لسنة 
صاد الجزائري ، وحسب ذات التقرير مف نقاط القوة التي يتميز بيا الاقت4102سنة  97كانت في المرتبة 
 81بعض المؤشرات الاقتصادية الكمية مثؿ نسبة الادخار الوطني إلى الناتج المحمي الإجمالي (المرتبة 
عالميا)، كما ساىـ حجـ السوؽ في  01عالميا)، ونسبة الديف العاـ إلى  الناتج المحمي الإجمالي (المرتبة 
مؤشرات لا تزاؿ تؤثر بشكؿ سمبي عمى تنافسية عالميا)، غير أف بعض ال 63تعزيز ىذه الرتبة (المرتبة 
الاقتصاد الجزائري خاصة الشفافية، السياسات المنتيجة، فعالية مجالس إدارة المؤسسات العمومية، نوعية 
المنشآت القاعدية، عجز الميزانية، القواعد المطبقة عمى الاستثمارات الأجنبية المباشر ومعدؿ التضخـ 
مناخ الأعماؿ وىذا ما يوحي ببداية تأثر بيئة الاستثمار والأعماؿ بالأزمة  الذي بدأ يمقي بثقمو عمى
 .)gro.murofew.www( الاقتصادية التي تمر بيا الجزائر في السنوات الأخيرة
 الاستثمار جذب في القطر وا  مكانات أداء مؤشر: الرابع الفرع
الأونكتاد" الجزائر مف حيث قدرتيا عمى بناءا عمى تقاطع مؤشر الأداء ومؤشر الإمكانيات صنفت "       
ضمف مجموعة الدوؿ ذات ية مباشرة تتناسب وحجـ اقتصادىا توظيؼ إمكانياتيا في جذب استثمارات أجنب
 )931 p,7102 ,tropeR tnemtsevnI dlroW ,DATCNU(.  مرتفعةجذب منخفض مع إمكانيات 
 القطرية المخاطر مؤشرات قياس :الخامس الفرع
المؤسسة العربية لضماف الاستثمار وائتماف الصادرات صنفت الجزائر ضمف الدوؿ ذات حسب 
المؤسسة العربية ( 6102درجة مخاطر منخفضة فيما يخص المؤشر المركب لممخاطر القطرية لسنة 
 ).021، ص6102لضماف الاستثمار وائتماف الصادرات، 
الذي يصدر عف الشركة الفرنسية لمتأميف عمى  وفيما يخص مؤشر "كوفاس" لممخاطر القطرية 
) مع نسبة خطر ضعيفة عمى المدى المتوسط، حيث Bصنفت الجزائر ضمف الفئة (التجارة الخارجية 
سجمت تراجعا ) 4A( في الفئة 9002كشؼ تقرير "كوفاس" أف الجزائر التي كانت مصنفة منذ سنة 
ع أسعار النفط التي لا تزاؿ تؤثر عمى الاقتصاد بسبب تراج 6102إلى جانفي  5102بدرجة مف سبتمبر 





الاقتصادية والمالية غير واضحة والتي يتميز فاؽ الأ ) الدوؿ التي تكوف فيياBالجزائري، وتخص الفئة (
فييا محيط الأعماؿ بنقائص كبيرة مع عدـ ثبات مصداقية وتوفر نتائج المؤسسات فيما يكوف فييا 
ب، وقد أكد ذات التقرير أف نقاط الضعؼ المتعمقة بالجزائر تتمثؿ في تحصيؿ المستحقات صعبا في الغال
التبعية الكبيرة لممحروقات، ونسبة البطالة المرتفعة، والعبئ الثقيؿ لمقطاع العاـ، والعراقيؿ البيروقراطية، 
 ).moc.ecafoc.www( الأعماؿلية محيط وضعؼ القطاع المالي، وا  شكا
 الاستثمار لمناخ المركب المؤشر: السادس الفرع
لى بيانات تقارير مناخ الاستثمار في الدوؿ العربية الصادرة عف المؤسسة العربية لضماف استنادا إ
قؿ مف أ 6102لسنة الاستثمار في الجزائر  لمناخ المركب ف المؤشرتبيف أ الاستثمار وائتماف الصادرات
ساسا لمتدىور الحاد ، وتعود ىذه النتيجة أوىو ما يعني عدـ تحسف في مناخ الاستثمار ،الصحيحالواحد 
ورصيد  ،)%2.61-( جماليفي رصيد الموازنة العامة إلى الناتج المحمي الإ 5102 الذي شيدتو سنة
 ثرأ ذيوال ،)%87.4ومعدؿ التضخـ ( ،)%25.61-جمالي (إلى الناتج المحمي الإالحساب الجاري 
ودرجة  ،ودرجة مؤشر سياسة التوازف الخارجي ،درجة مؤشر سياسة التوازف الداخمي :كؿ مفسمبا عمى 
 والجدوؿ الموالي يوضح ذلؾ:، 6102مؤشر السياسة النقدية عمى التوالي لسنة 
 6102الاستثمار في الجزائر سنة  لمناخ المركب ): المؤشر31-30جدول رقم (
 السنة
درجة مؤشر سياسة 
 التوازن الداخمي







 66.0 0 1 1 6102
تحسف عدـ  
في مناخ 
 الاستثمار
بيانات المؤسسة العربية لضماف الاستثمار وائتماف الصادرات، تقرير مناخ مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى : المصدر
 .06، ص 7102الاستثمار في الدوؿ العربية مؤشر ضماف لجاذبية الاستثمار، الكويت، 
 الأعمال أداء بيئة مؤشر: السابع الفرع
سجؿ تقرير بيئة أداء الأعماؿ الذي يصدر عف مجموعة البنؾ الدولي سنويا تحسنا بالنسبة 
دولة  091مف مجموع  6102ؿ لسنة عالميا في مؤشر بيئة أداء الأعما 651لمجزائر التي احتمت المرتبة 
، كما حمت الجزائر في صدارة دوؿ المغرب 361أيف احتمت المرتبة  5102مقارنة بسنة  ،شمميا التقرير
العربي، وعمى رأس الإصلاحات التي قامت بيا الجزائر والتي ساىمت في تحسف بعض مجالات بيئة أداء 
أعماؿ الشركات، وا  لغاء الحد الأدنى لرأس الماؿ  الأعماؿ فييا نجد: تخفيؼ الضغط الضريبي عمى رقـ





الخاص بتأسيس شركات جديدة، وتسييؿ الحصوؿ عمى رخص البناء، وزيادة الشفافية في تعريفة 
 %1.11يوما في المتوسط  و 02إجراءا و  21الكيرباء. حيث يتطمب تأسيس شركة جديدة في الجزائر 
مف  %9.0يوما و 031إجراءا و 71مف الناتج الفردي الخاـ، أما الحصوؿ عمى رخصة بناء فيتطمب 
يوما، وبالنسبة لعدد الضرائب  081إجراءات و 5الناتج الفردي الخاـ، كما يتطمب الربط بالكيرباء 
 knaB dlroW( ساعة لمقياـ بذلؾ 562ضريبة ورسـ، ويتطمب تخصيص  72الإلزامية المدفوعة فيبمغ 
  ).5p ,7102 ,tropeR pihsgalF puorG
وا  جمالا فقد أشار ذات التقرير إلى تسارع وتيرة إصلاحات بيئة الأعماؿ في الشرؽ الأوسط 
 وشماؿ إفريقيا بشكؿ ممحوظ مقارنة بالسنة السابقة.
 أداء بيئة والجدوؿ الموالي يوضح ترتيب الجزائر عالميا في المؤشرات الفرعية المكونة لمؤشر
 :)6102-4102خلاؿ الفترة ( الأعماؿ
 الأعمال أداء بيئة لمؤشرالمكونة ): ترتيب الجزائر عالميا في المؤشرات الفرعية 41-30( جدول رقم
  )6102-4102خلال الفترة (
 6102 5102 4102 السنوات/ مكونات المؤشر الفرعية
 141 651 551 تأسيس الكيان القانوني لممشروع
 721 831 731 البناءاستخراج تراخيص 
 751 271 271 صل العقاريتسجيل ممكية الأ
 821 921 251 الحصول عمى الائتمان
 221 921 821 التجارة عبر الحدود الدولية
 97 28 97 حماية المستثمر
 751 071 561 سداد الضرائب
 121 621 521 تنفيذ العقود التجارية
 85 26 06 عسارتسوية حالات الإ
 ecruoS  :erolpxe/atad/gro.ssenisubgniod.www aireglA/seimonoce ,8102/30/20 ,
 المطمب الثاني: معوقات الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر 
أنو لا يزاؿ يعاني مف ييئة مناخ استثماري ملائـ إلا مف جيود في سبيؿ ت تو الجزائربذلرغـ ما 
وىو ما يفسر تواضع حصة الجزائر مف التدفقات الواردة مف الاستثمارات الأجنبية  ،المعوقات جممة مف





المباشرة ويحوؿ دوف مساىمتيا في تحسيف مختمؼ جوانب الاقتصاد الوطني وتحقيؽ الآثار الإيجابية 
 المتوقعة منيا، ويمكف تمخيص أىـ ىذه المعوقات فيما يمي:
 الفرع الأول: الوضع السياسي والأمني
 0991بخصوص الموقؼ السياسي الجزائري مف الاستثمار الأجنبي المباشر فقد عرؼ قبؿ سنة 
بعدـ رغبتو في جمب ىذا النوع مف الاستثمارات في جميع القطاعات ما عدى قطاع المحروقات وىو 
 موقؼ  متوافؽ مع الحالة النفسية لمفرد الجزائري الذي كاف ينظر إلى كؿ ما ىو أجنبي عمى أنو أحد
أشكاؿ الإستدمار، وقد تجسد ذلؾ مف خلاؿ عمميات تأميـ كؿ النشاطات الاقتصادية وبسط سيطرة 
نو وتحت ضغط أزمة ة عقود مف الاستقلاؿ، إلا أالقطاع العاـ عمييا وتيميش القطاع الخاص طيمة ثلاث
شجيع انييار أسعار البتروؿ في منتصؼ الثمانينات سرعاف ما تحوؿ ذلؾ الموقؼ تدريجيا إلى ت
 01-09الاستثمارات الأجنبية المباشرة وقد تجسد ذلؾ بوضوح مف خلاؿ إصدار قانوف النقد والقرض رقـ 
 .0991سنة 
وفيما يخص الاستقرار السياسي والأمني فقد عاشت الجزائر طيمة عشرية التسعينات فترات 
ار الأجنبي المباشر الوارد عصيبة عمى الساحة الأمنية والتي كانت سببا مباشرا في ضعؼ تدفقات الاستثم
، إضافة الى والمصالحة الوطنيةمشروعي الوئاـ المدني خلاؿ تمؾ الفترة، إلا أنو وبعد المصادقة عمى 
لكف ذلؾ لـ  ،تدريجيا بدأ الأمف والاستقرار يعود لمبلادالمكانة المتميزة لمدبموماسية الجزائرية في الخارج 
لعديد مف المستثمريف الأجانب لأف إشكالية الاستقرار السياسي تضـ في نفوس ايمنع مف بقاء التردد قائما 
عادة النظر في مياميا لإصلاح الدولة بإلى جانب الخمو مف حالات العنؼ مدى فعالية الجيود المبذولة إ
قامة دولة القانوف التي تضمف ي علاقتيا بالمواطف ومدى السعي لإوبالتال ،وىياكميا ووظائفيا المختمفة
ا يعرؼ بالحكـ الراشد وىذا م والبيروقراطية،ومحاربة الفساد  ،واحتراـ حقوؽ الانساف ،لة الاجتماعيةالعدا
لتحقيؽ التنمية المستدامة وتجسيد مناخ الاستثمار الملائـ الذي يبعث ساسي الذي ينظر إليو كمكوف أ
 ).962، ص 2102الاطمئناف في نفوس المستثمريف الأجانب (شمغوـ، 
 ي: صعوبة الحصول عمى القروض البنكيةالفرع الثان
يشكؿ الحصوؿ عمى التمويؿ بالحجـ المناسب وبالشروط الميسرة المشكمة الأكبر لممستثمريف في 
نشيط وفعاؿ في الجزائر فإف مصدر التمويؿ الخارجي المتاح ىو مالي الجزائر، ففي ظؿ غياب سوؽ 
فإف الفوائد التي يتحمميا المستثمر تكوف عالية البنوؾ التجارية، ىذه الأخيرة التي وا  ف قدمت القرض 
إضافة إلى صرامة الضمانات المطموبة وتعقيد إجراءاتيا، حيث يتطمب تحصيؿ صؾ بنكي لدى نفس 





يف يوـ عندما يتعمؽ الأمر ببنك 43يوما وترتفع إلى  71و 6س المدينة مدة تتراوح ما بيف البنؾ وفي نف
 مختمفيف وفي مدينتيف مختمفتيف.
، 3102منصوري، ( ويمكف تمخيص القيود التي تحوؿ دوف ارتقاء مستوى الأداء البنكي فيما يمي
 ):341ص
يف إلى ثلاث مرات المبالغة في الضمانات التي تطمبيا البنوؾ لتغطية قروضيا والتي عادة ما تفوؽ مرت -
 المبمغ المقترض؛
لتي تنتيي بالرفض في ى منحيا واطوؿ المدة التي تأخذىا دراسة ممفات القروض قبؿ الموافقة عم -
 حالات كثيرة؛
 قروض لاسيما في المناطؽ الداخمية؛المعالجة التمييزية التي تواجييا ممفات طالبي ال -
 قصيرة الأجؿ والمضمونة إلى حد ما؛عدـ تحمؿ البنوؾ المخاطرة وميميا إلى تمويؿ العمميات المربحة و  -
 لقروض وتقييـ المخاطر.في تسيير ابطء أنظمة المدفوعات ونقص الكفاءة المينية  -
 الفرع الثالث: تنامي الاقتصاد الموازي  
مف الناتج  %54نسبة  تؤكد إحصائيات مف وزارة التجارة أف الاقتصاد الموازي في الجزائر قد مثؿ
مف إجمالي  %6.54مميوف شخص أي ما يعادؿ  9.3، وأنو يشغؿ حوالي 2102المحمي الإجمالي سنة 
اليد العاممة في نفس السنة خارج قطاع الفلاحة يتوزعوف عمى قطاعات مختمفة ىي: التجارة والخدمات 
)، وىو ما جعؿ %7.71)، والنشاطات الصناعية (%73)، والبناء والأشغاؿ العمومية (%3.54(
لاقتصاد الموازي الحكومة الجزائرية تشرع في إنجاز أوؿ دراسة عممية شاممة منذ الاستقلاؿ حوؿ ا
بالتعاوف مع مركز البحث في الاقتصاد التطبيقي لمتنمية التابع للأمـ المتحدة، حيث تسمح الدراسة الأولى 
مف نوعيا في الجزائر والتي تحمؿ عنواف: " الاقتصاد الموازي: التصورات، الصيغ العممية والتأثيرات" 
ره وتحديد حجـ تأثيراتو عمى الاقتصاد الوطني بالتعرؼ أكثر عمى الاقتصاد الموازي بكؿ أبعاده وحص
بيدؼ إعداد استراتيجية ناجعة لمحاربة ىذه الظاىرة التي أخذت أبعادا خطيرة في المحيط الاقتصادي 
 ).zd.vog.ecremmoc.www(الوطني 
 الفرع الرابع: مشكل العقار الصناعي
) تتوفر الجزائر حاليا FERINAالوكالة الوطنية لموساطة والضبط العقاري (حسب إحصائيات 
ىكتار، وبالرغـ مف  000.021منطقة صناعية تغطي مساحة إجمالية تقدر بأكثر مف  27عمى 
المساحات الشاسعة المخصصة لإقامة المناطؽ الصناعية في الجزائر إلا أف الحصوؿ عمى العقار 
العقبات التي يواجييا المستثمروف حيث يتطمب الحصوؿ عمى قطعة أرض  الصناعي لا يزاؿ يشكؿ أىـ





مسارا طويلا وموافقة عدة سمطات وىيئات وصعوبات أخرى تتعمؽ بشيادات الممكية التي لا نجد ليا أثرا 
 ).zd.ferina.wwwبلادنا(في مجاؿ الاستثمارات في 
بف ( شاكؿ التي يواجييا المستثمروف لمحصوؿ عمى العقار الصناعي فيوتتمثؿ إجمالا الم
 ):66، ص7002حمودة، بف قانة، 
طوؿ المدة الزمنية التي تستغرقيا الييئات المكمفة بتخصيص العقار الصناعي فيما يخص منح قرار  -
عف المشروع تخمي المستثمر استغلاؿ العقار والتي تفوؽ السنة مما يؤدي في كثير مف الحالات إلى 
 نيائيا؛
قار ومرة أخرى ثقؿ الإجراءات وتقديـ نفس الممفات أماـ ىيئات ترقية الاستثمار، ىيئات تخصيص الع -
 أماـ مسيري العقار؛
 ضي الصناعية المخصصة ونوع النشاط؛عدـ توافؽ طبيعية الأرا -
ارتفاع أسعار الأراضي الصناعية دوف خضوع ىذه الأراضي لأدنى تييئة تسمح بمزاولة النشاط  -
ألؼ  05الاستثماري، حيث قد يصؿ سعر المتر المربع الواحد مف العقار الصناعي إلى أكثر مف 
 الأرقاـ التي قدمتيا ذات الوكالة؛دينار حسب آخر 
لصناعي في الجزائر ىي مشكمة ذات طابع إداري وىذا ما يقودنا إلى القوؿ أف مشكمة العقار ا
، حيث لا تزاؿ العيد مف وتنظيمي ناجمة عف البيروقراطية وسوء طريقة التسيير والتنظيـ والاستغلاؿ
الولايات غير مستعدة لاستقباؿ مشاريع  استثمارية نتيجة ندرة العقار أو لتعدد المتدخميف، فالسمطات 
قيقة لمختمؼ الأراضي المتاحة في إقميـ الولاية، فباستثناء تمؾ التابعة العمومية لا تممؾ مخططات مسح د
لمدولة تبقى العديد مف الأراضي ذات ممكية غير معروفة وموزعة بدوف شيادات ممكية لممستثمريف مما 
 .أدى الى نشوب العديد مف النزاعات بيف المالكيف الأصمييف والسمطات المحمية وبالتالي عرقمة الاستثمار
 الفرع الخامس: غياب برامج خصخصة واضحة ومستمرة
لـ يحقؽ مسار الخصخصة الذي باشرتو الجزائر المراد منو لأسباب عدة أرجعيا البعض إلى عدـ 
لى الحجـ الكبير لمقطاع العاـ والمكانة الاقتصادية اسية في انتياج ىذه السياسة وا  وضوح نية الطبقة السي
سبيؿ المثاؿ لا الحصر القطاع المالي الذي تسيطر عميو البنوؾ لبعض المؤسسات العمومية، فعمى 
مف إجمالي الودائع والقروض الممنوحة للاقتصاد، الأمر  %09العمومية والتي تحوز عمى حصة تفوؽ 
الذي أبقى إلى حد كبير عمى محدودية الخدمات المصرفية المقدمة نتيجة تدني كفاءة الموارد البشرية 
ية طمبات المتعامميف يات الحديثة، كما أبقى عمى مركزية القرار التي أعاقت تمبوضعؼ استغلاؿ التقن
 ).531، ص6102 ، جوافعبدلي( الاقتصادييف





 الإداريالفرع السادس: الفساد 
يعد الفساد الإداري عائقا كبيرا وتكمفة إضافية إلى نفقات المشاريع الاستثمارية، وعادة ما ينتشر 
البيروقراطية والرشوة وغياب المساءلة، وبالنسبة لمجزائر فبالرغـ مف إنشائيا لمعديد بسبب تفشي مظاىر 
مف الأجيزة الخاصة بمكافحة الفساد والمتمثمة في مجمس المحاسبة، وخمية معالجة المعمومة المالية، 
مفتشية العامة إلى جانب الديواف الوطني لقمع الفساد، وال ،والييئة الوطنية لموقاية مف الفساد ومكافحتو
لممالية، إضافة إلى مصادقتيا عمى عدة اتفاقيات لمكافحة ىذه الظاىرة والتي مف بينيا اتفاقية الأمـ 
إلا أنيا لا تزاؿ تحتؿ المراتب المتأخرة في مؤشر الفساد والشفافية  4102المتحدة لمكافحة الفساد سنة 
 الذي تكشؼ عنو منظمة الشفافية الدولية.
 وتنظيميمشكلات ذات طابع إداري الفرع السابع: 
لا تزاؿ ىناؾ جممة مف العوائؽ الإدارية والتنظيمية رسخت انطباعا سيئا لدى المستثمريف الأجانب 
  ):03، ص9002(دالع،  في الجزائر يمكف إجماليا فيما يمي
ضعؼ اليياكؿ القاعدية عموما وتمؾ الموجودة عمى مستوى المناطؽ الصناعية خصوصا مما يحوؿ  -
 المنتجة لإنعاش الاقتصاد الوطني؛ دوف تحويميا إلى قطب جاذب للاستثمارات
ختمؼ الييئات غياب ىيئة مكمفة بإدارة وتنظيـ الاستثمارات الأجنبية فقط وتداخؿ الصلاحيات بيف م -
 المكمفة بالاستثمار؛
المجاؿ لمفارقات عدـ وضوح بعض النصوص القانونية مما يؤدي إلى اختلاؼ في تفسيرىا وبيذا يفتح  -
 كثير مف الأحياف عمى تمييز مجحؼ؛ في التطبيؽ ينطوي في
التعقيد في الإجراءات الاستثمار وطوؿ آجاليا وغياب الشفافية، إضافة إلى تفشي مظاىر البيروقراطية  -
والفساد الإداري، مما ساىـ في ارتفاع تكمفة الاستثمار وتضييع الوقت وا  فشاؿ العديد مف المشاريع 
 ى الشفافية والسرعة في المعاملات؛تثمارية نتيجة تعود المستثمر الأجنبي عمالاس
الإفتقار إلى قاعدة بيانات فعمية لمترويج لمختمؼ الفرص الاستثمارية المتاحة في مختمؼ القطاعات  -
 الاستثمارية؛ قراراتيـ وعقمنة وتوجيييـ  المحتمميف المستثمريف مساعدة دوف مما يحوؿ الاقتصادية
عقيد في النظاـ الضريبي وارتفاع الضرائب التي يتحمميا المستثمر كنسبة مف الأرباح، إضافة إلى الت -
 ؛الإجراءات الجمركية وطوؿ آجاليا التعقيد في
البطء المسجؿ عمى مستوى الجياز القضائي في مجاؿ منازعات الاستثمار، إضافة إلى غياب ثقافة  -
 فعمية لمتحكيـ.
 





 القياسي لمدراسةالمبحث الرابع: الإطار 
الاستثمار الأجنبي المباشر أحد أىـ الانشغالات التي تحميؿ محددات قرار توطيف يشكؿ موضوع 
مستخدميف في ذلؾ عدة نماذج   ،تطرؽ إلييا الاقتصاديوف مف خلاؿ الدراسات العديدة التي قاموا بيا
الاستثمار الأجنبي حجـ عمى  تحدداوبيانات لتحديد المعايير والضوابط التي مف خلاليا تؤثر ىذه الم
ساسا أحيث توصمت معظـ الدراسات إلى أف حركة الاستثمار الأجنبي المباشر تعتمد  ،الوارد المباشر
داء أ مف مناخ استثماري ملائـ يعكسو بدرجة كبيرة ىعمى المقومات التي تتميز بيا كؿ دولة عمى حد
نظرا لأىمية موضوع الدراسة وتشعبو فلا ، و المضيفةالمؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية في الدولة 
يمكف تناولو دوف منيجية أو بناء تحميمي منتظـ، وعميو سوؼ نتعرض في ىذا المبحث إلى التعريؼ 
 بنموذج الدراسة وطريقة القياس، ومف ثـ عرض وتحميؿ نتائج الدراسة القياسية. 
 المطمب الأول: توصيف النموذج وطريقة القياس
مى ما تـ عرضو مف خلاؿ إشكالية الدراسة وفرضياتيا وأىدافيا حاولت الدراسة  تطوير بناءا ع
نموذج لقياس أثر التغير في المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية محؿ الدراسة عمى تدفقات الاستثمار 
ؿ المشترؾ ) باستخداـ اختبار التكام6102 -1991الأجنبي المباشر الواردة إلى الجزائر خلاؿ الفترة (
 ). 9sweiV-E) ضمف البرنامج الإحصائي (LDRAباستعماؿ منيج الحدود (
 الفرع الأول: متغيرات الدراسة 
 بعد الاطلاع المكثؼ عمى الدراسات السابقة تـ تحديد متغيرات نموذج الدراسة كما يمي: 
ويمثؿ تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة  كنسبة مف الناتج المحمي الإجمالي   المتغير التابع: -1
 ).Y)، رمزه الإحصائي ( 6102-1991في الجزائر خلاؿ الفترة (
 وتمثؿ المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية محؿ الدراسة وىي:المتغيرات المستقمة:  -2
مي الاجمالي: وىو مؤشر ىاـ لسياسة التوازف الخارجي، رصيد الحساب الجاري كنسبة مف الناتج المح -
وللإشارة فإف العديد مف الدراسات التطبيقية تؤكد وجود علاقة عكسية بيف  )،X1( رمزه الإحصائي
العجز في الحساب الجاري في ميزاف المدفوعات إلى الناتج المحمي الإجمالي وتدفقات الاستثمار 
 الأجنبي المباشر الواردة لكونو دليلا عمى انخفاض حصيمة النقد الأجنبي وتراكـ الديوف.
 لسنوية لسعر الصرؼ الاسمي: وىو مؤشر ىاـ لممخاطر المالية، رمزه الإحصائيالتغيرات المئوية ا -
حيث قمنا بحساب التغيرات المئوية السنوية لسعر الصرؼ الاسمي لمدينار الجزائري مقابؿ  )،X2(





)، وقد أثبتت العديد مف الدراسات التطبيقية الأثر 6102-1991الدولار الأمريكي طيمة الفترة (
 تقرار أسعار الصرؼ عمى التدفقات الواردة مف الاستثمار الأجنبي المباشر.الإيجابي لاس
وتجدر الإشارة إلى أف الباحثة فضمت أف تكوف قيـ متغيرات النموذج معبرا عنيا كنسبة مئوية   
أنو في كثير مف الحالات يظير لممتغيرات ذات  ذلؾدقة نتائج الدراسة، وليست قيما مطمقة  وذلؾ لتعزيز 
المطمقة الأثر الإيجابي في حيف لو احتسبت كنسبة مف مؤشرات اقتصادية ىامة  كالناتج المحمي  القيـ
 مثلا يظير أف أثرىا سمبي وفي حالات اخرى يكاد ينعدـ. الإجمالي
 الفرع الثاني: طريقة القياس والتحميل الإحصائي
الدراسة عمى تدفقات الاستثمار لقياس أثر التغير في المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية محؿ 
) اعتمدنا منيجية حديثة تتمثؿ في 6102-1991الأجنبي المباشر الواردة إلى الجزائر خلاؿ الفترة (
) 7991 naraseP) الذي طوره كؿ مف (LDRA( اختبار التكامؿ المشترؾ باستعماؿ منيج الحدود
عتقد أف ىذا الأسموب ىو )، ون1002 lA te naraseP) وكؿ مف (8991 nuS dna dnanihSو(
الأنسب لتحقيؽ أىداؼ الدراسة فيما يخص القياس إذ يتميز ىذا الاختبار بأنو لا يتطمب أف تكوف 
) أف اختبار الحدود في إطار اؿ narasePالسلاسؿ الزمنية متكاممة مف الدرجة نفسيا، حيث يرى (
ذا كانت مستقرة عند ا إ) يمكف تطبيقو بغض النظر عف خصائص السلاسؿ الزمنية مLDRA(
أو خميط مف الاثنيف، الشرط الوحيد لتطبيؽ ىذا  (I1(أو متكاممة مف الدرجة الأولى (I 0(مستوياتيا
، كما أف ىذا الأسموب   يتمتع (I2(الاختبار ىو أف لا تكوف السلاسؿ الزمنية متكاممة مف الدرجة الثانية 
مقارنة بالطرؽ الاخرى المعتادة في اختبار التكامؿ بخصائص أفضؿ في حالة السلاسؿ الزمنية القصيرة 
) ذات المرحمتيف واختبار التكامؿ المشترؾ بدلالة دربف regnerG-elgnEالمشترؾ مثؿ طريقة غرانجر(
) tseT noitargetnioC nesnahoJ() أو اختبار التكامؿ المشترؾ لجوىانسف (WDRC tseTواستف (
)، لذا يعتبر ىذا الأسموب أكثر الأساليب ملائمة 41، ص5102طير، و  ) (ريميRAVفي إطار نموذج (
 مشاىدة.  62مع حجـ العينة المستخدمة في ىذه الدراسة والبالغة 
حيث نستطيع ) مف فصؿ تأثيرات الأجؿ القصير عف الأجؿ الطويؿ LDRAكما يمكننا نموذج (
ع والمتغيرات المستقمة في المدييف الطويؿ تحديد العلاقة التكاممية لممتغير التابمف خلاؿ ىذا الأسموب 
لى تحديد حجـ تأثير كؿ مف المتغيرات المستقمة عمى المتغير إصير في نفس المعادلة،  بالإضافة والق
التابع، كما نستطيع مف خلاؿ ىذا الأسموب تقدير معممات المتغيرات المستقمة في المدييف القصير 
  دحماني( المدييف أكثر اتساقا مف تمؾ التي في الطرؽ الاخرى والطويؿ، وتعد معمماتو المقدرة في كلا
 ).  71، ص 3102ناصور، و 





) فقد 10والمتوفرة في الممحؽ رقـ (بنموذج الدراسة  لبيانات الخاصةوفيما يخص معالجة ا
) 9sweiV-Eاستخدمت الدراسة  برنامجا خاصا بالاقتصاد القياسي والمتمثؿ في البرنامج الإحصائي (
 لمحصوؿ عمى نتائج أكثر دقة.
 عرض وتحميل نتائج الدراسة القياسية المطمب الثاني:
للإجابة عمى إشكالية الدراسة واختبار صحة فرضياتيا تـ في ىذا المطمب عرض وتحميؿ نتائج 
التكامؿ المشترؾ باستعماؿ منيج الحدود ضمف البرنامج الدراسة القياسية وذلؾ باستخداـ طريقة 
 ) وا  جراء الإختبارات الإحصائية التالية:9sweiV-Eالإحصائي (
 الفرع الأول: اختبار جذر الوحدة (اختبار سكون السلاسل الزمنية)
حيث أف تطبيؽ الأساليب  ،ييدؼ اختبار جذر الوحدة إلى فحص خصائص السلاسؿ الزمنية
تماد عمييا، لذلؾ فإنو قبؿ القياسية عمى بيانات غير ساكنة إحصائيا قد يعطينا نتائج زائفة لا يمكف الاع
) لمتأكد مف سكوف السلاسؿ الزمنية FDAتقدير نموذج الدراسة تـ إجراء اختبار ديكي فولر المطور (
 المستخدمة في الدراسة والذي يقـو عمى اختبار الفرضيتيف التاليتيف:
 وجود جذر الوحدة، ويعني عدـ استقرار السمسمة الزمنية. فرضية العدم: -
وذلؾ عند مستوى معنوية عدـ وجود جذر الوحدة، ويعني استقرار السمسمة الزمنية،  البديمة:الفرضية  -
نرفض فرضية العدـ ونقبؿ الفرضية البديمة.  50.0% حيث إذا كانت قيمة مستوى المعنوية أقؿ مف 5
 والجدوؿ التالي يوضح نتائج ىذا الاختبار:
 )FDAالمطور ( ديكي فولرر جذر الوحدة باستخدام اختبا ):51-30جدول رقم (





 الفرق الأول المستـوى
 ثابت واتجاه ثابت فقط
بدون ثابت 
 واتجاه
 ثابت واتجاه ثابت فقط
بدون ثابت 
 واتجاه






























   





ليستا مستقرتيف عند  )1X(والسمسمة ) Y(أف السمسمة  )51-30رقـ ( يتضح مف خلاؿ الجدوؿ
، في حيف السمسمة )1(Iالمستوى لكنيما مستقرتيف عند الفرؽ الأوؿ وبالتالي فيما متكاممتيف مف الرتبة 
يمكننا إجراء اختبار التكامؿ ، وعميو )0(Iفيي متكاممة مف الرتبة مستقرة عند المستوى وبالتالي ) 2X(
 ).LDRAمنيج الحدود (المشترؾ باستعماؿ 
 التكامل المشترك باستعمال منهج الحدود الفرع الثاني: اختبار
) في الأوؿ اختبار وجود علاقة توازنيو طويمة الأجؿ بيف LDRAيتضمف اختبار نموذج (
متغيرات النموذج بحيث وا  ذا تأكدنا مف وجود ىذه العلاقة ننتقؿ إلى تقدير معممات الأجؿ الطويؿ وكذا 
) مف خلاؿ Fالمتغيرات المستقمة في الأجؿ القصير، ولأجؿ ذلؾ نقوـ بحساب إحصائية فيشر (معممات 
) حيث يتـ اختبار فرضية العدـ القائمة بعدـ وجود تكامؿ مشترؾ بيف متغيرات النموذج tset dlaW(
 :(غياب علاقة توازنيو طويمة الأجؿ)
  Hn  0012 :........0
القائمة بوجود علاقة تكامؿ مشترؾ في الأجؿ الطويؿ بيف مستوى متغيرات مقابؿ الفرضية البديمة 
 :النموذج
  Hn  1012 :........0
) مع القيمة الجدولية التي وضعيا كؿ F) نقوـ بمقارنة إحصائية (tset dlaWبعد القياـ باختبار (
) حيث نجد بيذه الجداوؿ قيما حرجة لمحدود العميا والحدود الدنيا عند 1002 LA te narasePمف (
مشترؾ بيف متغيرات الدراسة،  ويفرؽ كؿ مف  لاختبار إمكانية وجود علاقة  تكامؿحدود معنوية مبينة 
والمتغيرات المتكاممة عند مستواىا  )1(I) بيف المتغيرات المتكاممة عند فروقيا الأولى LA te naraseP(
المحسوبة أكبر  مف الحد الأعمى المقترح ) Fأو تكوف عند نفس درجة التكامؿ، فإذا كانت قيمة ( )0(I
لمقيـ الحرجة  فإننا نرفض فرضية العدـ أي نرفض فرضية عدـ وجود علاقة توازنيو  طويمة الأجؿ ونقبؿ 
يمة المحسوبة أقؿ مف الحد الفرضية البديمة بوجود تكامؿ مشترؾ بيف متغيرات الدراسة، أما إذا  كانت  الق
 فرضية البديمة غياب العلاقة التوازنيو في الأجؿ الطويؿ.الالأدنى لمقيـ الحرجة  فإننا نقبؿ 
أكبر المحسوبة ) F) حيث جاءت قيمة (LDRA) يوضح نتائج اختبار (61-30والجدوؿ رقـ (
الحصوؿ عمييا مف الجداوؿ التي مف قيمة الحد العموي لمقيـ الحرجة في النموذج والقيـ الحرجة التي تـ 
 %.01% و5) عند مستويات معنوية LA te narasePاقترحيا كؿ مف (





 ):اختبار منهج الحدود لوجود علاقة طويمة الأجل61-30جدول رقم (
 
 9sweiV-E : مخرجات البرنامج الإحصائيالمصدر
علاقة توازنيو طويمة نتائج ىذا النموذج تدعـ رفض فرضية العدـ أي نرفض فرضية عدـ وجود 
الأجؿ ونقبؿ الفرضية البديمة بوجود تكامؿ مشترؾ بيف متغيرات الدراسة، أي تؤكد وجود علاقة توازنيو 
 طويمة الأجؿ بيف المتغير التابع والمتغيرات المستقمة.
 علاقة المدى الطويل والمدى القصير تقديرالفرع الثالث: 
في ىذا الفرع سنقوـ بقياس علاقة المدى الطويؿ والمدى القصير بيف المتغير التابع والمتغيرات 
 النحو التالي: المدييف وذلؾ عمى كلا فيرات المعممات يقدتلمحصوؿ عمى المستقمة 
 علاقة المدى الطويلتقدير  أولا:
، سوؼ والمتغيرات المستقمة بعد التأكد مف وجود علاقة توازنيو طويمة الأجؿ بيف المتغير التابع
لمرحمة الحصوؿ عمى اوتتضمف ىذه  ،)LDRA(نقوـ بقياس العلاقة طويمة الأجؿ في إطار نموذج 
) بالاعتماد عمى معيار 0.1.1( تـ اختيار فترات التباطؤ رات المعممات في الأجؿ الطويؿ، وقديقدت
المؤشرات التغير في ، والجدوؿ الموالي يوضح نتائج أثر )noiretirC naiseyaB zrawhcS(
 لى الجزائرإالاقتصادية الكمية الخارجية محؿ الدراسة عمى تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد 
 :)6102-1991خلاؿ الفترة (





 نتائج تقدير معممات نموذج الأجل الطويل ):71-30جدول رقم (
 
 9sweiV-E الإحصائيمخرجات البرنامج  المصدر:
بيف تدفقات  %5عند مستوى معنوية إحصائيا و تشير نتائج الجدوؿ أعلاه إلى وجود علاقة طردية 
صرؼ لسعر التغيرات المئوية السنوية جمالي و لى الناتج المحمي الإإستثمار الأجنبي المباشر الواردة الا
وىو ما يتوافؽ مع منطؽ النظرية الاقتصادية وكذا  ،في الأجؿ الطويؿ الدينار الجزائري مقابؿ الدولار
في سمسمة بالضبط والمتمثؿ (ف التغير أنتائج الدراسات التطبيقية التي أجريت في ىذا المجاؿ، إذ 
لى زيادة إيؤدي  %1معدؿ في سعر الصرؼ الاسمي لمدينار الجزائري مقابؿ الدولار ب) التخفيضات
 وحدة. 20.0لى الناتج المحمي الإجمالي بمقدار إتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة 
بالمعنوية لى الناتج المحمي الإجمالي في الأجؿ الطويؿ إساب الجاري رصيد الحفي حيف لـ يحظ 
لى الناتج إساب الجاري أرصدة الحقيـ الكبير في تشتت اللى إوىذا راجع حصائية رغـ العلاقة الطردية الإ
  .)6102-1991المحمي الإجمالي طيمة الفترة (
 ثانيا: تقدير علاقة المدى القصير (نموذج تصحيح الخطأ)
) = - 8.0(  المعممة فقد ظيرت 1-( MCE(حد تصحيح الخطأ معممة أما فيما يخص 
مما يؤكد عمى وجود علاقة توازنيو طويمة الأجؿ، وأف آلية  5%بإشارة سالبة ومعنوية عند مستوى 
تقيس سرعة العودة إلى وضع التوازف في الأجؿ   المعممة، حيث أف تصحيح الخطأ موجودة بالنموذج

















 9sweiV-E : مخرجات البرنامج الإحصائيالمصدر
 نتائجتختمؼ نوعا ما عف المتوصؿ إلييا   لنتائجا أف فنلاحظ ،الخطأ تصحيح حد   لنموذج بالنسبة
الاستثمار الأجنبي تدفؽ بيف حيث تشير إلى وجود علاقة عكسية ولكنيا غير معنوية ، الأجؿ الطويؿ
لى الناتج المحمي والتغير في رصيد الحساب الجاري إ الوارد إلى الناتج المحمي الإجمالي المباشر
رصيد الحساب الجاري إلى الناتج المحمي في  عجزفي الأجؿ القصير، وىذا يدؿ عمى أف الالإجمالي 
 .الوارد إلى الناتج المحمي الإجمالي الاستثمار الأجنبي المباشر اتفي تدفق تراجعؤدي إلى الاجمالي ي
الوارد ومعنوية بيف تدفؽ الاستثمار الأجنبي المباشر طردية علاقة  وجودكما تشير النتائج إلى 
 سعر صرؼ الدينار الجزائري مقابؿ الدولار في الأجؿ القصير والتغير في إلى الناتج المحمي الإجمالي
 .الطويؿجؿ وىي نفس النتيجة المتوصؿ إلييا في الأ
 الفرع الرابع: اختبار استقرار النموذج
لكي نتأكد مف خمو البيانات المستخدمة في ىذه الدراسة مف وجود أي تغيرات ىيكمية فييا، 
، ويعد  ىذا الاختبار مف أىـ الاختبارات )MUSUC(المجموع التراكمي لمبواقي المعاودة اختبار فسنستخدـ 
تبياف وجود أي تغير ىيكمي في البيانات، ومدى استقرار  :ميميف وىمافي ىذا المجاؿ لأنو يوضح أمريف 
وانسجاـ المعممات طويمة الأجؿ مع المعممات قصيرة الأجؿ، وقد أظيرت الكثير مف الدراسات أف مثؿ 
  LDRA. ىذه الاختبارات دائما نجدىا مصاحبة لمنيجية 





ح الخطأ لنموذج الانحدار الذاتي ويتحقؽ الاستقرار الييكمي لممعاملات المقدرة لصيغة تصحي
 داخؿ الحدود الحرجة عند مستوى   MUSUCلمفجوات الزمنية الموزعة إذا وقع الشكؿ البياني لاختبار
 ، وىو ما يوضحو الشكؿ الموالي:5%
 )MUSUC( مجموع التراكمي لمبواقي المعاودةاختبار ال ):61-30شكل رقم (
 
 9sweiV-E مخرجات البرنامج الإحصائي المصدر:
بالنسبة  MUSUCمف خلاؿ الرسـ البياني نلاحظ أف اختبار المجموع التراكمي لمبواقي المعاودة 
ليذا النموذج  يعبر وسط خط ي داخؿ حدود المنطقة الحرجة مشيرا إلى نوع مف الاستقرار في النموذج 
افي النموذج بيف نتائج ، ويتضح مف ىذا الاختبار أف ىناؾ استقرارا وانسجاـ 5%عند حدود معنوية 
الأجؿ الطويؿ ونتائج الأجؿ القصير وىو ما يجعمنا نؤكد أف النموذج المختار يعبر عف النموذج الذي 
 .يتطابؽ والواقع الاقتصادي الجزائري
 الفرع الخامس: اختبار صلاحية النموذج 
أف النموذج لا يعاني  مف التأكد مف ييمو مف الناحية القياسية لابدلاختبار صلاحية النموذج أي تق
مف مشكؿ وجود ارتباط ذاتي بيف البواقي ولا مف مشكؿ عدـ تجانس تبايف الأخطاء وذلؾ  بإجراء 
 :الإختباريف الموالييف





 الذاتي بين البواقي الارتباط اختبارأولا: 
) والذي يبيف أف إحصائية yerfdoG-hcsuerB) اختبار (91-30يوضح الجدوؿ رقـ (
 2ىي أقؿ مف القيمة المجدولة لتوزيع كاي مربع بدرجة حرية  37.2التي تساوي  مضاعؼ لاقرونج
معنى ىذا أنو ليس ىناؾ دليؿ عمى وجود ارتباط    99.5=         ػػػػبوالتي تقدر  50.0وبمعنوية 
 ذاتي بيف البواقي.
 )yerfdoG-hcsuerBاختبار (نتائج ): 91-30جدول رقم (
 
                       
 9sweiV-E مخرجات البرنامج الإحصائي :المصدر
 ثانيا: اختبار تجانس تباين الأخطاء
مف بيف فرضيات نماذج الانحدار ىو ثبات التبايف لحد الخطأ، ومنو يجب التأكد مف تحقؽ ىذه 
) الذي يعتمد بالدرجة الأولى عمى تقدير انحدار yticitsadeksoreteHالفرضية مف خلاؿ اختبار (
   مساعد 
) مف ناحية اخرى، ويوضح الجدوؿ الموالي 2X ,1Xوالمتغيرات التفسيرية ( ،مف ناحية  ) 
 نتائج التقدير وفؽ ىذا الاختبار.
 )yticitsadeksoreteHاختبار (نتائج  :)02-30جدول رقم (
 
 
 9sweiV-E مخرجات البرنامج الإحصائي :المصدر
وىي أقؿ مف القيمة المجدولة  85.6حصائية المحسوبة تساوي الإنلاحظ مف الجدوؿ أعلاه أف 
، معنى ىذا أف تبايف 84.9=)4(       ػػػػػب والتي تقدر 50.0ومعنوية  4لتوزيع كاي مربع بدرجة حرية 
 الأخطاء متجانس وعميو يمكف قبوؿ ىذا النموذج إحصائيا.





 خلاصة الفصل الثالث:
خلاؿ جنبي المباشر في الجزائر عمى واقع الاستثمار الأنا الوقوؼ مف خلاؿ ىذا الفصؿ حاول
محؿ الدراسة ثر التغير في المؤشرات الاقتصادية الكمية الخارجية ، وكذا قياس أ)6102-1991الفترة (
 لى النتائج التالية:وقد توصمنا إ عمى التدفقات الواردة منو خلاؿ نفس الفترة، 
في  تحقيؽ الاستقرارنتيجتيا الجزائر الى حد ما في التي الاقتصادية ت سمسمة الإصلاحات انجح -1
تقمبات مرىونا بأنو ورغـ ذلؾ ظؿ أداء المؤشرات الاقتصادية الكمية  إلا ،التوازنات الداخمية والخارجية
قتصاد الوطني لمصادرات النفطية، وىو المفرطة للامتبعية للمطاقة نظرا  أسعار النفط في السوؽ الدولية
ويعزز إمكانية استيراد الصدمات ما ينعكس سمبا عمى سير السياسة الاقتصادية الكمية في الجزائر 
الفترة الأخيرة خلاؿ ما اتضح جميا  ذاالخارجية الناتجة عف أي انخفاض حاد في أسعار النفط، وى
 ؛  )6102-4102(
حدثيا بجممة مف التشريعات أللاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر تدعـ الإطار القانوني المنظـ  -2
المتعمؽ بترقية الاستثمار والذي أتى بحزمة جديدة فيما يخص الإعفاءات  90-61رقـ  القانوف
والامتيازات والضمانات الممنوحة لممستثمر الأجنبي حسب أىمية قطاع النشاط، إضافة إلى تبسيط 
الإدارية المتعمقة بالتصريح بالاستثمار واختصارىا في وثيقة واحدة لمتسجيؿ تمنح وتسريع الإجراءات 
الحؽ في الحصوؿ عمى كؿ الامتيازات، أما فيما يخص أجيزة الاستثمار فقد قاـ ىذا القانوف بإعادة 
تركيز مياـ الوكالة الوطنية للاستثمار لإلغاء كؿ التداخلات الملاحظة سابقا بخصوص النظاـ 
 ؛وني ومنح الامتيازاتالقان
بقيت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الجزائر ضئيمة مقارنة بدوؿ المنطقة بالنظر إلى  -3
كما شيدت ىذه التدفقات  الفرؽ الممحوظ بيف الفرص والمؤىلات والإمكانيات المتاحة والنتائج المحققة؛
إلى تفاقـ العراقيؿ التي تعود أساسا  5102ة سن) قيما سمبية 6102-1991ولأوؿ مرة طيمة الفترة (
يواجييا المستثمروف الأجانب في الجزائر، إضافة إلى تأثر المؤشرات الاقتصادية الكمية بحدة 
، فضلا عف المخاوؼ التي أثارىا فرض )4102بالصدمة الخارجية الأخيرة (انييار أسعار النفط سنة 
 ؛94/15مبدأ 
الأجنبي المباشر في الجزائر في قطاع المحروقات في حيف لا يزاؿ الاستثمار  تتركز أغمب مشاريع -4
 نصيب القطاعات الأخرى منيا محدودا رغـ الفرص والمؤىلات التي يتمتع بيا كؿ قطاع؛
) تمييا 6102-2002تتصدر دوؿ الاتحاد الأوروبي قائمة الدوؿ المستثمرة في الجزائر خلاؿ الفترة ( -5
 ية والولايات المتحدة الامريكية؛الدوؿ العربية ثـ الدوؿ الآسيو 





لا يزاؿ الدور الذي يمعبو الاستثمار الأجنبي المباشر في الاقتصاد الوطني ضعيفا، حيث تبقى  -6
مساىمة ىذه الاستثمارات في تكويف كؿ مف الناتج المحمي الإجمالي ورأس الماؿ الثابت خلاؿ الفترة 
ا تبقى ) ضعيفة بالنظر إلى الإمكانيات والفرص المتاحة للاستثمار في الجزائر، كم6102-1991(
لـ تغير ىذه الاستثمارات مساىمتيا جد محدودة عمى مستوى التشغيؿ، وفيما يخص ميزاف المدفوعات 
في ىيكؿ الصادرات السمعية الجزائرية بؿ كرست أكثر ىيمنة قطاع المحروقات عمى بقية جميع 
و الصادرات السمعية كما أنيا لـ تخفض مف الواردات بؿ ساىمت في تضخيميا وىو عكس ما ى
 متوقع؛
ضعؼ بيئة الأعماؿ  6102لسنة  يعكس تصنيؼ الجزائر في المؤشرات الدولية لمناخ الاستثمار -7
 والاستثمار فييا عموما؛
رغـ ما يبذؿ مف جيود في سبيؿ تييئة مناخ استثماري ملائـ في الجزائر إلا أف ىذا الأخير تبقى  -8
تكتنفو جممة مف المعوقات أىميا: صعوبة الحصوؿ عمى القروض البنكية، غياب برامج خصخصة 
 الفساد الإداري...الخ؛تنامي السوؽ الموازي، واضحة ومستمرة، مشكؿ العقار الصناعي، 
في  مريكي دورا محدوداالدولار الأ دينار الجزائري مقابؿالاسمي لمصرؼ الير في سعر لعب التغ -9
كانت العلاقة  ) فقد6102-1991جنبي المباشر نحو الجزائر خلاؿ الفترة (كة الاستثمار الأتفسير حر 
ف تغير سعر صرؼ الدينار مقابؿ حيث أ ،%5حصائيا عند مستوى بيف المتغيريف إيجابية ومعنوية إ
سبة مف كن التدفقات الواردة مف الاستثمارات الأجنبية المباشرةلى زيادة يؤدي إ %1الدولار بمعدؿ 
الناتج  ، في حيف لـ يساىـ رصيد الحساب الجاري كنسبة مفوحدة 20.0 ػػػػػػػب جماليالناتج المحمي الإ













































 تحظى قضايا الاستثمار الأجنبي المباشر باىتمام واسع من قبل الاقتصاديين ورجال الأعمال
والحكومات نظرا لمدور اليام الذي يمعبو ىذا النوع من الاستثمارات في دعم نمو اقتصاديات الدول 
المضيفة لاسيما خلال العقدين الأخيريين من القرن العشرين وبداية الألفية الثالثة، فقد أعطى الاستثمار 
 ،ا من مصادر التمويل الخارجيالأجنبي المباشر دفعة ىامة لمسيرة التكامل العالمي باعتباره مصدرا ىام
ومؤشرا عمى انفتاح الاقتصاد وقدرتو عمى التكيف مع المستجدات العالمية في ظل العولمة وسيطرة 
الشركات متعددة الجنسيات عمى حركة السمع والخدمات والأسواق، كما شيدت حركة الاستثمار الأجنبي 
ي الرفع من القدرات الإنتاجية للاقتصاد وزيادة المباشر تطورا كبيرا نظرا لمدور الحيوي الذي يمعبو ف
معدلات التشغيل، إضافة إلى إدخال التقنية المتقدمة والإلمام بيا، وىو ما أدى إلى احتدام المنافسة بين 
إلى أقصى حد  اوالاستفادة من مزاياى اتمختمف الدول خاصة النامية منيا لجذب ىذا النوع من الاستثمار 
 ممكن.
الدول النامية الأخرى، اقتنعت الجزائر تمامًا بعدم قدرتيا عمى تحقيق التنمية وعمى غرار 
الاقتصادية المنشودة بمعزل عن مشاركة الاستثمار الأجنبي المباشر، حيث أكدت عمى حاجتيا  الممحة 
خاصة وأن الاعتماد عمى النفط كمورد  ،إلى رؤوس أموال أجنبية في شكل استثمارات أجنبية مباشرة
سي لتمويل خزينة الدولة والمشاريع التنموية يعرض اقتصادىا ليزات مستمرة بسبب تذبذب أسعاره في رئي
السوق العالمي، وىو ما جعميا تقبل في الآونة الأخيرة عمى عيد جديد اتسم بميل ممحوظ نحو تحسين 
يعتمد عمى ما يعرف أن حركة ىذه الاستثمارات واستمرار تدفقيا ذلك  ،مناخ الاستثمار المحمي والأجنبي
من أىميا وضع المؤشرات الاستثمار الأجنبي المباشر في الدولة المضيفة والتي بمحددات الطمب عمى 
الاقتصادية الكمية الخارجية، فيي التي تعطي الصورة الدقيقة والمفصمة عن الاقتصاد من حيث قوتو 
لجعل ىذه المؤشرات أكثر استقرارا وفي ومدى مشاركتو في الاقتصاد العالمي ومركز تنافسيتو الدولية. و 
مستويات مقبولة انتيجت الجزائر سمسمة من الإصلاحات الاقتصادية العميقة، وفتحت أجواءىا الاقتصادية 
أمام القطاع الخاص المحمي والأجنبي، كما أصدرت عدة تشريعات وقوانين منظمة للاستثمار مرفوقة 
خر، وانضمت  إلى العديد من الاتفاقيات الاقتصادية التي لآبإطار مؤسسي منظم ومشجع للاستثمار ىو ا










  نتائج الدراسة:
 خمصت الدراسة إلى جممة من النتائج نعرضيا عمى النحو التالي:
 أولا: النتائج النظرية:
 عمى الإطار النظري ليذه الدراسة يمكننا استخلاص النتائج التالية: بناءا
يشيد الاستثمار الأجنبي المباشر نموًا ممحوظًا في الوقت الذي تقمص فيو دور مصادر التمويل  -
الخارجي الأخرى، فبعد أن كانت الدول المضيفة وخاصة النامية منيا تنظر إلى ىذا الاستثمار نظرة 
اة نيب وسيطرة واستغلال لثرواتيا طيمة فترة الستينات والسبعينات، سرعان ما تحولت عداء واعتبرتو أد
تمك النظرة في ظل معاناتيا من مشاكل كثيرة أىميا اتساع فجوة الادخار والاستثمار وتفاقم أزمة 
 المديونية الخارجية، فأصبحت الاستثمارات الأجنبية المباشرة بمثابة دفع لعجمة النمو الاقتصادي
وتحقيق التنمية الاقتصادية المنشودة لما تحممو من مزايا، مما أدى إلى احتدام المنافسة بين مختمف 
 الدول عمى جذب ىذا النوع من الاستثمارات والاستفادة من مزاياىا إلى أقصى حد ممكن؛
بيئة تعتمد حركة الاستثمار الأجنبي المباشر واستمرار تدفقو نحو الدول المضيفة عمى مدى توفر  -
ملائمة للاستثمار أين يمارس المستثمر الأجنبي فييا نشاطو دون تردد، والتي تعرف بمناخ الاستثمار 
الذي ينطوي عمى مجموعة من المقومات التي يمكن أن تؤثر عمى فرص نجاح المشروع الاستثماري 
عمى العالم الخارجي، في دولة معينة كاستقرار السياسات الاقتصادية الكمية، درجة الانفتاح الاقتصادي 
 حجم السوق المحمي واحتمالات نموه، توفر إطار قانوني ومؤسسي منظم ومشجع للاستثمار...الخ؛
شمال في حين يبقى  -يعكس التوزيع الجغرافي العالمي للاستثمارات الأجنبية المباشرة تركزىا شمال -
النسبة لمتوزيع القطاعي العالمي نصيب دول الجنوب منيا ضعيفا رغم نموه في السنوات الأخيرة، أما ب
 فيعد قطاع الخدمات من أكثر القطاعات جذبا للاستثمار الأجنبي المباشر يميو قطاع الصناعة؛
بالرغم من ارتفاع حجم الاستثمارات الأجنبية المباشرة الوارد إلى الدول العربية منذ بداية النصف الثاني  -
 ىذه الاستثمارات يبقى ضعيفا؛من عقد التسعينات إلا أن نصيبيا من إجمالي 
يؤثر سعر الصرف عمى التدفقات الواردة من الاستثمار الأجنبي المباشر من ناحيتين ىما: الأولى  -
تتعمق بانخفاض قيمة العممة المحمية في الدولة المضيفة مما يؤدي الى انخفاض القيمة الحقيقية 





ثماراتو المباشرة في الدولة المضيفة، أما لتكاليف المشروع ويحفز المستثمر الأجنبي عمى زيادة است
الثانية فتتعمق بمدى استقرار سعر الصرف في الدولة المضيفة، حيث يؤدي ذلك الى استقرار حصيمة 
أرباح المشروعات عند تحويميا الى الخارج ويحفز بذلك تدفق المزيد من الاستثمارات الأجنبية 
 المباشرة؛
فقات الواردة من الاستثمار الأجنبي المباشر في كونو من أىم تكمن علاقة ميزان المدفوعات بالتد -
المؤشرات التي تعكس الوضعية الاقتصادية الكمية الخارجية لأي بمد، لذا ييتم المستثمر الأجنبي 
بوضعيتو، فإذا كان يعاني من عجز فمن الممكن أن يتخذ البمد إجراءات تقييدية بغية تعديمو قد لا 
ر الأجنبي كمنع تحويل الأرباح أو فرض رسوم جمركية مرتفعة مما يثبط تكون في صالح المستثم
 عممية الاستثمار؛
انتيجت الجزائر سمسمة من الإصلاحات الاقتصادية العميقة بغية تحقيق الاستقرار في التوازنات  -
ار الداخمية والخارجية، إلا أنو ورغم ذلك ظل أداء المؤشرات الاقتصادية الكمية عرضة لتقمبات أسع
النفط في السوق الدولية لمطاقة نظرا لتبعية الاقتصاد الوطني لمصادرات النفطية، وىو ما انعكس سمبا 
) التي 6102-4102عمى سير السياسة الاقتصادية الكمية في الجزائر لاسيما خلال الفترة الأخيرة (
 شيدت انخفاضا حادا في أسعار النفط؛  
لاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الجزائر خلال الفترة بالرغم من الارتفاع المسجل في حجم ا -
) إلا أنو يبقى متواضعا بالنظر إلى الفرص والمؤىلات والإمكانيات المتاحة، كما أنو 3102-5991(
 متمركز أكثر في قطاع المحروقات، إضافة إلى محدودية دوره بالنسبة للاقتصاد الوطني؛
) 6102-1991مباشر الوارد إلى الجزائر ولأول مرة طيمة الفترة (شيدت تدفقات الاستثمار الأجنبي ال -
أرجعيا مجمل الخبراء الاقتصاديون إلى تفاقم العراقيل التي يواجييا  5102قيما سمبية سنة 
المستثمرون الأجانب في الجزائر، إضافة إلى تأثر المؤشرات الاقتصادية الكمية بحدة بالصدمة 
، فضلا عن المخاوف التي أثارىا فرض قاعدة )4102عار النفط سنة الخارجية الأخيرة (انييار أس
 ؛94/15





تدعم الإطار القانوني المنظم للاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر بجممة من التشريعات أحدثيا  -
المتعمق بترقية الاستثمار والذي أتى بحزمة جديدة فيما يخص الإعفاءات  90-61القانون رقم 
اعتبار  والامتيازات والضمانات الممنوحة لممستثمر الأجنبي حسب أىمية قطاع النشاط، وعميو يمكن
 الإطار القانوني الحالي للاستثمار مقبولا ومحفزا لجذب ىذه الاستثمارات والاستفادة من مزاياىا؛ 
 6102لسنة  فيما يخص مناخ الاستثمار في الجزائر فإن ترتيبيا في المؤشرات الدولية لمناخ الاستثمار -
المعوقات أىميا: صعوبة  يعكس ضعف بيئة الأعمال والاستثمار فييا والتي ضمت تكتنفيا جممة من
الحصول عمى القروض البنكية، غياب برامج خصخصة واضحة ومستمرة، مشكل العقار الصناعي، 
                       الفساد الإداري...الخ.تنامي السوق الموازي، 
 ثانيا: نتائج اختبار فرضيات الدراسة:
 نتائج اختبار الفرضيات التي تستند إلييا الدراسة في النقاط التالية: يمكن إجمال أىم
ىناك علاقة إيجابية ومعنوية لمتغير في سعر الصرف الاسمي لمدينار بالنسبة لمفرضية الأولى: 
-1991الجزائر خلال الفترة (الجزائري مقابل الدولار عمى تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى 
 :)6102
لعب التغير في سعر الصرف الاسمي لمدينار الجزائري مقابل الدولار الأمريكي النتيجة الأولى: 
)، فقد 6102-1991دورا محدودا في تفسير حركة الاستثمار الأجنبي المباشر نحو الجزائر خلال الفترة (
ير سعر صرف %، حيث أن تغ5كانت العلاقة بين المتغيرين إيجابية ومعنوية إحصائيا عند مستوى 
% يؤدي إلى زيادة التدفقات الواردة من الاستثمارات الأجنبية المباشرة 1الدينار مقابل الدولار بمعدل 
 وحدة، وىو ما يثبت صحة الفرضية الأولى. 20.0 ـــــــبكنسبة من الناتج المحمي الإجمالي 
د الحساب الجاري إلى ىناك علاقة إيجابية ومعنوية لمتغير في رصيبالنسبة لمفرضية الثانية: 
الجزائر خلال الفترة الناتج المحمي الإجمالي عمى تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى  
 :)6102-1991(
لم يحظ رصيد الحساب الجاري إلى الناتج المحمي الإجمالي بالمعنوية الإحصائية النتيجة الثانية: 
قيم أرصدة الحساب الجاري إلى الكبير في تشتت الراجع إلى  رغم العلاقة الطردية بالمتغير التابع وىذا
وبالتالي لم يكن لو تأثير ممموس عمى حجم  )6102-1991لإجمالي طيمة الفترة (الناتج المحمي ا
 الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الجزائر خلال ىذه الفترة، وىو ما ينفي صحة الفرضية الثانية.






 عمى النتائج المتوصل إلييا يمكن صياغة المقترحات التالية: بناءا
 مواصمة مسار الإصلاحات الاقتصادية بما يكفل استدامة النمو الاقتصادي والتنمية الاقتصادية: -
الاقتصادية الى حد ما في ضبط التوازنات المالية والنقدية كما اتضح  الإصلاحاتبالرغم من نجاعة 
الى تحسين القدرة التنافسية للاقتصاد الوطني وزيادة قدرتو عمى الاندماج  سابقا، إلا أنيا لم تؤد
الإيجابي في الاقتصاد العالمي وفقا لمتحديات التي تفرضيا العولمة، ومرد ذلك أساسا الى خاصية 
الاقتصاد الريعي التي لازالت ملازمة للاقتصاد الجزائري، حيث أن الاعتماد المفرط لسياسات التنمية 
إيرادات الجباية النفطية من جية، مع عدم تثمين وترشيد ىذه الإيرادات من جية اخرى جعل  عمى 
امتلاك ىذه الثروة الطبيعية (النفط) يمارس تأثيرا سمبيا عمى النمو والتنمية الاقتصادية في الأجل 
بإيرادات الطويل نظرا لمشمل الناجم عن ذلك في الييكل الإنتاجي وارتباط الأداء الاقتصادي ككل 
الجباية النفطية، وبالتالي اكتساب صفة قابمية استيراد الصدمات الخارجية، ونظام اقتصادي لا يقوم 
عمى خمق قيمة مضافة بل يقوم عمى إعادة توزيع وتخصيص إيرادات الجباية النفطية في ظل الاىتمام 
 يبشر المستثمرين بتطوير قطاع المحروقات عمى حساب القطاعات الإنتاجية الاخرى، وىو ما لا
الأجانب بإمكانية تحقيق أرباح عمى المدى الطويل، مما يستوجب صياغة بدائل واستراتيجيات فعالة 
من شأنيا تأىيل الاقتصاد الجزائري لإضفاء ديناميكية اقتصادية بإشراك القطاعات الإنتاجية الاخرى 
مان النمو الاقتصادي في الأجل الطويل كالزراعة، الصناعة، التجارة والخدمات في التنمية وبالتالي ض
والتخمص من جمود ىيكل الصادرات وتحقيق الاستقرار المالي في الموازنة العامة ومن ثم تحسين 
 مناخ الاستثمار؛ 
بالرغم من وجود إطار قانوني مشجع للاستثمار  تهيئة البيئة التشريعية والقانونية والمؤسسية: -
الأجنبي المباشر، إلا أن الإشكال يبقى قائما في مدى استقرار ووضوح وشفافية ىذه القوانين حتى 
يستطيع المستثمر الأجنبي تقييم الوضع عمى المدى المتوسط والطويل ومن ثم اتخاذ القرار الاستثماري 
شارة الى أنو لابد من إعادة النظر فيما يخص التزام الجزائر بتعميم الصائب، وفي ىذا الإطار تجدر الإ
تطبيق ىذا المبدأ عمى  المتعمق بالسيادة الوطنية عمى كل المشاريع الاستثمارية، ذلك أن 94/15مبدأ 
غير مجدي، أما فيما يخص  "الاستراتيجية"المشاريع الاستثمارية في القطاعات التي لا تتمتع بصفة 





مؤسسي للاستثمار الأجنبي المباشر فلابد من الاىتمام بتأطير وتأىيل الجانب البشري القائم الإطار ال
 عميو قبل كل شيء ذلك أن الإدارة تعد انعكاسا عن مدى تقدم الدول أو تخمفيا؛
وذلك من خلال تبسيط الإجراءات المتعمقة بإنشاء  تطوير النظام المصرفي وتنشيط السوق المالي: -
مية وأجنبية، وتفعيل أدائيا للإرتقاء بمستوى جودة الخدمات المصرفية وبتكاليف بنوك خاصة مح
منخفضة عن طريق المنافسة، ومن ثم تعبئة المدخرات وتوفير التمويل اللازم لممشاريع الاستثمارية، 
ك كما أن الاستفادة من التجربة الرائدة لمجنة بازل في مجال الإشراف والرقابة عمى البنوك والاحتكا
ص المميزة لمبيئة المصرفية ئمع الأخذ بعين الاعتبار الخصا ،بخبراء ىذه المجنة لمرقابة المصرفية
الجزائرية من شأنو أن يساىم في تطوير وتأىيل النظام المصرفي. أما فيما يخص تنشيط السوق المالي 
تمف الموائح المنظمة باعتباره مكملا لنشاط البنوك، فإنو ولتفعيل بورصة الجزائر لابد من توضيح مخ
 لمتعامل فييا وتفعيل عممية الإشراف والرقابة لتفادي كل الممارسات الاحتكارية التي تضعفيا؛
في دراسة قامت بيا المؤسسة العربية لضمان  إصلاح النظام الضريبي وترشيد نظام الحوافز: -
اءات بقدر ما تيمو الاستثمار وائتمان الصادرات خمصت الى أن المستثمر القوي لا تيمو الإعف
معقولية النظام الضريبي، فقد أدت سياسة الإعفاءات الضريبية غير المدروسة في العديد من الدول 
النامية الى زيادة عجز الموازنة العامة والمجوء الى تغطيتو بالإصدار النقدي مما أدى الى ارتفاع 
أن تعمل الجزائر عمى تطبيق نظام معدلات التضخم وتدىور الاستقرار الاقتصادي الكمي، لذا لابد 
ضريبي عصري يتميز بالوضوح والشفافية والمرونة والعدالة في التكميف والفعالية، إضافة الى ترشيد 
الإعفاءات الضريبية وربطيا بالأولويات الاقتصادية، وا  لغاء غير المبرر منيا، والعمل عمى مكافحة 
 يبية وتطوير الإدارة الضريبية وتنظيميا وتأىيميا؛التيرب الضريبي من خلال تجانس التشريعات الضر 
وذلك من خلال خمق الشروط الموضوعية للإسراع في الانضمام إلى  تفعيل الانفتاح الاقتصادي: -
المنظمة العالمية لمتجارة، كالتخفيض التدريجي لمرسوم الجمركية، وا  زالة القيود الكمية المباشرة من نظام 
حرير قوانين الاستثمار من القيود ذات الأثر عمى التجارة الدولية، الحصص، وحضر الاستيراد، وت
إضافة إلى تحرير تجارة الخدمات المصرفية والتأمينية والنقل والسياحة والاتصالات، كما أن الاستفادة 
من اتفاق الشراكة مع الاتحاد الأوربي وا  عادة تفعيل التكتل المغاربي عن طريق حل النزاعات من شأنو 
 زز الانفتاح الاقتصادي؛أن يع





يرتبط توسع شبكات الاقتصاد الموازي  محاربة الفساد بكل أشكاله والحد من تنامي السوق الموازي: -
بضعف المؤسسات وانتشار الفساد في أجيزتيا، ارتباطا وثيقا وحجم الثروات التي تتحرك في قنواتو 
ريع عطمت أو جمدت جراء ذلك، الأمر ، فكم من المشامبا عمى تأىيل الاقتصاد الجزائريمما يؤثر س
وتكمفتيا الباىظة عمى المواطن والوطن،  فةالآثيف حملات التوعية بمخاطر ىذه الذي يستوجب تك
وتطوير دور الرقابة والمسائمة لكافة الييئات، وضرورة تفعيل التعاون الدولي فيما يتعمق بمكافحة 
التي حققت نتائج باىرة في مواجية عمميات  الفساد، والاستفادة من تجارب بعض الدول المتقدمة
الفساد، إضافة الى الالتزام بمبدأ الفصل بين السمطات التنفيذية والتشريعية والقضائية والتكريس الفعمي 
 لاستقلالية القضاء؛ 
وذلك من خلال إشراك القطاع الخاص المحمي والأجنبي في تطوير اليياكل  تهيئة البنية التحتية: -
دعيم ما أنجز منيا وفق أحدث صيغ التمويل حتى تكون أقدر مما ىي عميو الآن عمى القاعدية وت
تسييل عمل المستثمرين المحميين والأجانب، وكذا تييئة المناطق الصناعية وتسوية مشكل العقار 
 الصناعي؛
بحيث لا ينبغي أن يتوقف تفعيل عممية الخوصصة عند  تفعيل برامج خصخصة واضحة ومستمرة: -
ممكية المؤسسات العامة لمقطاع الخاص فقط، وا  نما يجب أن تكون جزءا من التصحيحات تحويل 
الييكمية في النظام الاقتصادي والاجتماعي القومي، ففي الدول النامية عموما وفي الجزائر عمى وجو 
الخصوص نجد أن برامج الخوصصة تواجو مصاعب كبيرة من بينيا: تقميل العمالة، وزيادة الأعباء 
مالية عمى المواطنين، وانخفاض مستويات المعيشة، مما يجعل القبول الاجتماعي والسياسي ال
كما أن الاستفادة من التجارب الناجحة لبعض الدول  ،ة في ىذه الظروف محفوفا بالمخاطرلمخوصص
 في الخوصصة (تونس والمغرب) من شأنو أن يدعم مسارىا؛ 
حتى يتسنى لمييئات القائمة عمى تشجيع  الاستثمارية المتاحة:التوسع في عمميات الترويج لمفرص  -
الاستثمار الترويج  لمفرص الاستثمارية المتاحة بكفاءة لابد من توفير الدعم الكامل ليذه الييئات، 
وضمان الاستقلالية المالية والإدارية ليا، إضافة الى المشاركة في المؤتمرات والندوات المتخصصة، 
الدورات التدريبية التي تقيميا المؤسسات الإقميمية والدولية مثل: المؤسسة العربية والاستفادة من 





لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، المعيد العربي لمتخطيط بالكويت، والوكالة الدولية لضمان 
 الاستثمار؛ 
ميز من الكفاءة وذلك من خلال تأىيمو وتدريبو ليكون بمستوى مت الاهتمام بتطوير رأس المال البشري: -
والميارة وتراكم الخبرات, مع التركيز عمى التدريب الذىني والسموكي حتى يكون قادرًا عمى استيعاب 
التكنولوجيا الحديثة والمتطورة, الأمر الذي سينعكس إيجابا عمى أداء العامل وا  نتاجيتو مما يعزز 
عمى نوعية رأس المال البشري  تنافسيتو عمى الصعيد الداخمي والخارجي, بالإضافة إلى التركيز
 وتشجيع الالتحاق بالمعاىد الفنية وبرامج التدريب والتشغيل.
 الدراسة:فاق آ
يشكل موضوع الاستثمار الأجنبي المباشر مجالا خصبا لمكثير من الأبحاث والدراسات، لذا 
 عا لمباحثين مستقبلا:يتجمى أمام الباحثة اقتراح بعض الجوانب التي لم تتوسع فييا الدراسة لتكون مواضي
 عمى الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر. الاقتصاديأثر الانفتاح  -
 المنظمة العالمية لمتجارة عمى الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر. إلىانعكاسات الانضمام  -
  -دراسة حالة الجزائر –دور الاستثمار الأجنبي المباشر في توطين التكنولوجيا  -
 استراتيجيات تنمية الاستثمار الأجنبي المباشر خارج قطاع المحروقات في الجزائر. -
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 الأجنبي الاستثمار تدفقات السنة
 الناتج إلى الواردة المباشر
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  المحمي الناتج إلى
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 )2X)(3(%)(
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